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Gouvernance de l’Autorité des marchés 
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1.1 Avis et communiqués 
1.2 Réglementation 
1.3 Autres décisions 
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1.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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1.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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1.3 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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2.
Bureau de décision et de révision 

2.1 Rôle d'audiences 
2.2 Décisions 
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2.1 RÔLES D’AUDIENCES 

 
 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

1.  D 
 
 
I 
 

M 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
René Sauriol 
 
Banque Scotia, Banque de Montréal, Banque 
CIBC et Caisse Populaire Desjardins de Gatineau 
 

2009-013 Alain Gélinas 7 novembre 
2013 
9 h 30  

Demande de levée de 
l’ordonnance de blocage 

2.  R 
 
 
 

D 
 
 
I 
 

M 

Louise Sauriol, Claire Sauriol, Marie Sauriol-
Chaminade et Yvan Sauriol 
(M

e
 Henri Major) 

 
Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
René Sauriol 
 
Banque Scotia, Banque de Montréal, Banque 
CIBC et Caisse Populaire Desjardins de Gatineau 
 

2009-013 Alain Gélinas 7 novembre 
2013 
9 h 30  

Demande de levée partielle de 
l’ordonnance de blocage 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

3.  D 
 
 

D 
 
 
I 
 
 

M 
 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Syndique de la Chambre de la sécurité financière 
(Bélanger Longtin s.e.n.c.r.l.) 
 
Richard Langlois 
(M

e
 Jean-Y. Nadeau, avocat) 

 
Banque Laurentienne du Canada, Banque 
Manuvie du Canada et Officier du Bureau de la 
publicité des droits de Montréal 

2013-031 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

11 novembre 
2013  
9 h 30 

Contestation de la décision ex 
parte 
 
Audience pro forma 

4.  D 
 
 
I 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.) 
 
Assurances Annie Chaussé inc. et Annie Chaussé 
(Robert Jodoin, Société d’avocats, s.e.n.c.r.l.) 
 
Daniel Messier Courtier d’assurance et services 
financiers inc. 
 

2013-028 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

11 novembre 
2013 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives, 
d’interdiction d’agir à titre de 
dirigeant, de conditions à 
l’inscription, de mesure propre 
au respect de la loi, de 
radiation et de suspension 
d’inscription 
 
Audience pro forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

5.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 

M 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.)  
 
Warren English et Méga International Business 
(De Chantal, D’Amour, Fortier, s.e.n.c.r.l.) 
 
Alain André Desarzens, Michèle Amiot et Institut 
des médecines universelles 
(Gagné Ouellet Avocats) 
 
Banque Royale du Canada de Laval, Banque 
Royale du Canada de Rimouski, RBC Placement 
en direct, Caisse populaire Desjardins de 
Rimouski, Alertpay inc., Banque CIBC, Jacques 
Dumont et Line Gaudreau 
 

2011-024 Claude St Pierre 12 novembre 
2013 
9 h 30 

Demande de prolongation de 
l’ordonnance de blocage 

6.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.) 
 
Duncan Ross Ltée, Robert Duncan Ross et Susan 
Ferraris-Abbondi 
(Fasken Martineau DuMoulin S.E.N.C.R.L., s.r.l.) 
 

2013-029 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

14 novembre 
2013 
10 h  

Demande d’imposition de 
pénalités administratives, de 
conditions à l’inscription et de 
mesure propre au respect de 
la loi 
 
Audience pro forma 

7.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.)  
 
William J. Henry & Associés inc. et Gilles E. Boulé 
(Fasken Martineau DuMoulin S.E.N.C.R.L., s.r.l.) 
 

2013-030 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

14 novembre 
2013 
10 h  

Demande d’imposition de 
pénalités administratives, de 
conditions à l’inscription, de 
mesure propre au respect de 
la loi et de suspension 
d’inscription 
 
Audience pro forma 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

8.  R 
 
 
I 
 
 

 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
 
I 
 
 

M 
 

M 

Léo Montmarquet 
(Nathalie Belley avocate s.a)  
 
Henri Lemieux, faisant affaires sous la raison 
sociale Financière Hélios Capital, Agence Créditis 
plus inc., Altima environnement technologique inc., 
Rémy Pelletier, Jeffrey Harris et Jonathan Archer 
 
Michel Rolland 
(Audet F.G. & Associés) 
 
9218-3524 Québec inc., faisant affaires sous la 
raison sociale Altima environnement technologie et 
Raymond Rivard 
(Lord Poissant & Associés) 
 
Alexandre Royer 
(Astell Lachance Du Sablon De Sua) 
 
Caisse Desjardins des Rivières de Québec  
 
Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.)  
 

2010-018 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

14 novembre 
2013 
14 h 30 

Demande de levée partielle de 
l’ordonnance de blocage 

9.  D 
 
 
I 

Alexandre Royer 
(Astell Lachance du Sablon De Sua) 
 
Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.)  
 

2010-018 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

14 novembre 
2013 
14 h 30 

Demande de levée partielle de 
l’ordonnance de blocage 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

10.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.)  
 
Martin Boyer 
(Bureau d’aide juridique Centre-Sud) 

2013-022 Alain Gélinas 15 novembre 
2013 
9 h 30 

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
d’interdiction d’exercer 
l’activité de conseiller, 
d’interdiction d’opérations sur 
valeurs et de mesure propre 
au respect de la loi 
 
 

11.  D 
 
 
I 
 
 
 
 
 
 
 

M 
 
 
 

M 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Carol McKeown, Daniel F. Ryan, Dowshire Capital 
inc., Meadow Vista Financial corp., McKeown 
Baboon Building Family Trust, Herbert Baboon 
Building Family Trust, McKewon Baboon Business 
Family Trust et McKeown/Ryan Principal 
Residence Trust 
(Rivard et associés) 
 
Fin-Xo Valeurs mobilières, Dundee Securities 
Corporation, Desjardins Valeurs mobilières, TD 
Canada Trust et Canacord Capital Corporation 
 
Richardson GMP Limited 
(Heenan Blaikie) 
 

2010-024 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

15 novembre 
2013 
10 h 

Demande de prolongation de 
l’ordonnance de blocage 

12.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Gestion de Fonds O’Leary, S.E.C. 
(Borden Ladner Gervais, s.e.n.c.r.l.) 
 

2013-018 Alain Gélinas 18 novembre 
2013 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

13.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Gestion de Fonds O’Leary, S.E.C. 
(Borden Ladner Gervais, s.e.n.c.r.l.) 
 

2013-018 Alain Gélinas 19 novembre 
2013 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives 
 
 

14.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Gestion de Fonds O’Leary, S.E.C. 
(Borden Ladner Gervais, s.e.n.c.r.l.) 
 

2013-018 Alain Gélinas 20 novembre 
2013 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives 
 
 

15.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Gestion de Fonds O’Leary, S.E.C. 
(Borden Ladner Gervais, s.e.n.c.r.l.) 
 

2013-018 Alain Gélinas 21 novembre 
2013 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

16.  D 
 
 
I 
 

 
 
I 
 
 

 
I 
 
 

IT 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

IT 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.) 
 
Fondation Fer de Lance, Paul M. Gélinas, Michel 
Hamel et George E. Fleury 
(M

e
 Daniel Ovadia) 

 
Lapointe Rosenstein Marchand Melançon, 
s.e.n.c.r.l. 
(Gilbert Simard Tremblay) 
 
Jean-Pierre Desmarais, Fondation Fer de Lance 
Turks and Caicos 
 
2849-1801 Québec, Ghyslain Lemay, Michel Roy, 
Pierre Forget, 9177-8977 Québec inc., Mario 
Lavoie, Gilles Bédard, Éric Lambert, France Côté, 
Gérard Doiron, Ivan Nadeau, Daniel Blanchette, 
Gérard Bousquet, Pascal Bousquet, Claude 
Martel, 9151-0628 Québec inc., Hervé Martin, 
Jacques Preschoux, Yves Carrier, Régis Loisel, 
Solutions Chemco inc., Sylvain Auger 
(Kugler, Kandestin, s.e.n.c.r.l., l.l.p.)  
 
Les Investissements Denise Verreault inc., Les 
Entreprises Richard Beaupré inc. 
(Fasken Martineau DuMoulin s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2009-017 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

21 novembre 
2013 
14 h 

Demande de prolongation de 
l’ordonnance de blocage 
 

17.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Warren English et Méga International Business 
 

2013-025 Alain Gélinas 
Mark Rosenstein 
Jacques Labelle 

25 novembre 
2013 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives et 
mesure de redressement 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

18.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Warren English et Méga International Business 
 

2013-025 Alain Gélinas 
Mark Rosenstein 
Jacques Labelle 

26 novembre 
2013 
14 h  

Demande d’imposition de 
pénalités administratives et 
mesure de redressement 
 
 

19.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.)  
 
4242033 Canada inc. et Linda Paradis 
 

2013-023 Alain Gélinas 29 novembre 
2013 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives 
 
 

20.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Charles K. Langford inc. 
(M

e
 Michel Latendresse, avocat) 

2013-024 Alain Gélinas 
 

17 décembre 
2013 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives 
 
 

21.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

20 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

22.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

21 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
 
 
 

23.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

22 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

24.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

23 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
 
 
 

25.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

24 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

26.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

27 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
 
 
 

27.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

28 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

28.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

29 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
 
 
 

29.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

30 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

30.  D 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
I 
 
 
 
I 

 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Daniel Pharand 
(Ravinsky Ryan Lemoine, s.e.n.c.r.l./LLP) 
 
Jacques Gagnon 
(Brouillette & Associés, s.e.n.c.r.l.) 
 
Fier Cap Diamant S.E.C., Éric Dupont et Louise 
Blais 
(Norton Rose Fulbright s.e.n.c.r.l./s.r.l.) 
 
Louis Paquet 
(Gowling Lafleur Henderson s.e.n.c.r.l., s.r.l.) 
 

2012-032 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 
 

31 janvier 2014 
9 h 30  

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative, 
conditions à l’inscription et 
suspension 
 
 
 

31.  D 
 
 
I 
 
 
 
I 
 
 

M 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Marc Belzile, Marie-Claude Belzile et Les 
Assurances Claude Belzile inc. 
(Norman Ross avocat inc.) 
 
Caroline Bouchard 
(Éric Blais, avocat) 
 
Banque Royale du Canada, Caisse Desjardins de 
Rimouski et Caisse Desjardins du Bic 
 

2013-019 Claude St Pierre 4 février 2014 
10 h  

Contestation d’une décision 
rendue ex parte 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

32.  D 
 
 
I 
 
 
 
I 
 
 

M 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Marc Belzile, Marie-Claude Belzile et Les 
Assurances Claude Belzile inc. 
(Norman Ross avocat inc.) 
 
Caroline Bouchard 
(Éric Blais, avocat) 
 
Banque Royale du Canada, Caisse Desjardins de 
Rimouski et Caisse Desjardins du Bic 
 

2013-019 Claude St Pierre 5 février 2014 
9 h 30 

Contestation d’une décision 
rendue ex parte 
 
 

33.  D 
 
 
I 
 
 
 
I 
 
 

M 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Marc Belzile, Marie-Claude Belzile et Les 
Assurances Claude Belzile inc. 
(Norman Ross avocat inc.) 
 
Caroline Bouchard 
(Éric Blais, avocat) 
 
Banque Royale du Canada, Caisse Desjardins de 
Rimouski et Caisse Desjardins du Bic 
 

2013-019 Claude St Pierre 6 février 2014 
9 h 30 

Contestation d’une décision 
rendue ex parte 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

34.  D 
 
 
I 
 
 
 
I 
 
 

M 

Autorité des marchés financiers 
(Girard et al.) 
 
Marc Belzile, Marie-Claude Belzile et Les 
Assurances Claude Belzile inc. 
(Norman Ross avocat inc.) 
 
Caroline Bouchard 
(Éric Blais, avocat) 
 
Banque Royale du Canada, Caisse Desjardins de 
Rimouski et Caisse Desjardins du Bic 
 

2013-019 Claude St Pierre 7 février 2014 
9 h 30  

Contestation d’une décision 
rendue ex parte 
 
 

35.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.)  
 
Gaston Lavallée 
(Lapointe Rosenstein Marchand Melançon 
s.e.n.c.r.l.) 
 
 

2013-026 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

19 mars 2014 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives 
 
 

36.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.)  
 
Gaston Lavallée 
(Lapointe Rosenstein Marchand Melançon 
s.e.n.c.r.l.) 
 
 

2013-026 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

20 mars 2014 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

37.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.)  
 
Gaston Lavallée 
(Lapointe Rosenstein Marchand Melançon 
s.e.n.c.r.l.) 
 
 

2013-026 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

21 mars 2014 
9 h 30 

Demande d’imposition de 
pénalités administratives 
 
 

38.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.) 
 
Jacques Gauthier 
(Woods s.e.n.c.r.l.) 
 

2013-014 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

2 juin 2014 
9 h 30 

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative 
 
 

39.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.) 
 
Jacques Gauthier 
(Woods s.e.n.c.r.l.) 
 

2013-014 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

3 juin 2014 
9 h 30 

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative 
 
 

40.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.) 
 
Jacques Gauthier 
(Woods s.e.n.c.r.l.) 
 

2013-014 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

4 juin 2014 
9 h 30 

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative 
 
 

41.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.) 
 
Jacques Gauthier 
(Woods s.e.n.c.r.l.) 
 

2013-014 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

5 juin 2014 
9 h 30 

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative 
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 RÔLE DES AUDIENCES 

N° PARTIES  N° DU 

DOSSIER 
MEMBRE(S) DATE NATURE 

42.  D 
 
 
I 

Autorité des marchés financiers  
(Girard et al.) 
 
Jacques Gauthier 
(Woods s.e.n.c.r.l.) 
 

2013-014 Alain Gélinas 
Claude St Pierre 

6 juin 2014 
9 h 30 

Demande d’imposition d’une 
pénalité administrative 
 
 

 
 

Le 7 novembre 2013 

Légende : 
D : Partie demanderesse I : Partie intimée  R : Partie requérante 
M : Partie mise en cause IT : Partie intervenante   
 
Coordonnées : 
 
Salle d’audience : Salle Paul Fortugno  
500, boulevard René-Lévesque Ouest, Bureau 16.40, Montréal (Québec) H2Z 1W7 
Téléphone : (514) 873-2211 Télécopieur : (514) 873-2162 
Courriel :   secretariat@bdr.gouv.qc.ca 
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2.2 DÉCISIONS  

BUREAU DE DÉCISION ET DE RÉVISION 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 

DOSSIER N° : 2009-018 

DÉCISION N° : 2009-018-017 

DATE : Le 6 septembre 2013 

EN PRÉSENCE DE : Me ALAIN GÉLINAS 
Me CLAUDE ST PIERRE 

AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS 
Partie demanderesse 

c. 
9095-0049 QUÉBEC INC. (FAISANT AFFAIRE SOUS LE NOM ICC CAPITAL MANAGEMENT)
et
JOHN DRACONTAIDIS (FAISANT AFFAIRE SOUS LE NOM ICC CAPITAL MANAGEMENT)
et
AXIA CONSULTING INC.
et
AXIA BUSINESS CENTER INC.
et
IND CAPITAL MANAGEMENT
et
GLACIER FOODS CANADA INC.
et
JOHN DRACONTAIDIS
et
DIMITRIOS (JIMMY) KAVATHAS 
 Parties intimées
et
BANQUE TD CANADA TRUST (8200, boul. Décarie, Montréal (Québec) H4P 2P5) 
et
BANQUE TD CANADA TRUST (Succursale # 4120) 
et
BANQUE TD CANADA TRUST (Succursale # 4336) 
et
BANQUE TD CANADA TRUST (Succursale # 0527) 
et
BANQUE TD CANADA TRUST (Succursale # 0654) 
et
BANQUE TD CANADA TRUST (Succursale # 4512) 
et
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TD WATERHOUSE, 500, rue St-Jacques, 6e étage, Montréal (Québec) H2Y 1S1 
 Parties mises en cause 
et
NICOLAS BOILY (RAYMOND CHABOT GRANT THORNTON ET CIE), ÈS QUALITÉS 
D’ADMINISTRATEUR PROVISOIRE DE 9095-0049 QUÉBEC INC., AXIA CONSULTING INC., IND 
CAPITAL MANAGEMENT INC. ET JOHN DRACONTAIDIS 
 Partie intervenante 

ORDONNANCE DE PROLONGATION DE BLOCAGE 
[art. 249 et 250, Loi sur les valeurs mobilières (L.R.Q., c. V.-1.1) et art. 93, Loi sur l’Autorité des marchés 

financiers (L.R.Q., c. A-33.2)] 

Camille Rochon-Lamy, stagiaire en droit 
(Girard et al.) 
Procureure de l’Autorité des marchés financiers 

Justine Lebel, stagiaire en droit 
(BCF s.e.n.c.r.l.) 
Procureure de 9095-0049 Québec inc., John Dracontaidis, Axia Consulting inc., Axia Business Center inc., 
IND Capital Management, Glaciers Foods Canada inc. et Dimitrio (Jimmy) Kavathas 

Date d’audience : 4 septembre 2013  

DÉCISION

[1] Le 7 août 2013, l’Autorité des marchés financiers (l’ « Autorité ») a adressé au Bureau de décision et 
de révision (le « Bureau ») une demande à l’effet de prolonger le blocage initial qu’il avait prononcé le 29 
juillet 2009 dans le dossier en titre1. À cette date, le Bureau avait prononcé une ordonnance d’interdiction 
d’opérations sur valeurs, d’interdiction d’agir à titre de conseiller en valeurs et de blocage à l’encontre des 
personnes intimées dont les noms apparaissent ci-après : 

� 9095-0049 Québec inc.; 

� ICC Capital Management inc.; 

� Glacier Foods Canada inc.; 

� Axia Consulting inc.; 

� Axia Business Center; 

� IND Capital Management; 

� John Dracontaidis; 

� John Dracontaidis faisant aussi affaire sous le nom Gestion de capital ICC; 

� Dimitrios (Jimmy) Kavathas; 

� Filippo Argento; et 

                                                     
1 Autorité des marchés financiers c. 9095-0049 Québec inc. (ICC Capital Management), 2009 QCBDRVM 42. 
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� Stéphane Charbonneau. 

[2] Les institutions mises en cause dans ce dossier sont les suivantes : 

� Banque TD Canada Trust [8200, boul. Décarie, Montréal (Québec)]; 

� Banque TD Canada Trust (Succursale # 4120); 

� Banque TD Canada Trust (Succursale # 4336); 

� Banque TD Canada Trust (Succursale # 0527); 

� Banque TD Canada Trust (Succursale # 0654);  

� Banque TD Canada Trust (Succursale # 4512); et 

� TD Waterhouse [500, rue St-Jacques, 6e étage, Montréal (Québec)]. 

[3] Le 31 août 2009, Nicolas Boily, de la firme Raymond Chabot Grant Thornton et Cie, ès qualités 
d’administrateur provisoire de 9095-0049 Québec Inc., Axia Consulting Inc., IND Capital Management 
Inc., et John Dracontaidis, a adressé au Bureau une requête pour une levée partielle de blocage, 
d’interdiction d’opérations sur valeurs et d’interdiction d’agir à titre de conseiller en valeurs. 

[4] Le 10 septembre 2009, le Bureau accédait à cette demande et prononçait la décision n° 2009-018-
002, levant les ordonnances précédentes dans les termes suivants : 

« 2) ORDONNANCE DE LEVÉE PARTIELLE D’INTERDICTION D’OPÉRATION SUR VALEURS ET 
D’INTERDICTION D’AGIR À TITRE DE CONSEILLER EN VALEURS, EN VERTU DES ARTICLES 265
ET 266 DE LA LOI SUR LES VALEURS MOBILIÈRES ET DE L’ARTICLE 93 DE LA LOI SUR 
L’AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS : 

 Le Bureau lève partiellement l’interdiction d’opération sur valeurs et l’interdiction d’agir 
à titre de conseiller en valeurs qu’il a prononcées le 29 juillet 2009 en vertu de la 
décision n° 2009-018-001 à l’égard de Nicolas Boily, de la firme Raymond Chabot 
Grant Thornton et Cie, ès qualités d’administrateur provisoire de 9095-0049 Québec 
Inc., Axia Consultant Inc., IND Capital Management Inc., et de John Dracontaidis, aux 
fins de lui permettre d’exercer tous les pouvoirs qui lui sont conférés par la Cour 
supérieure au jugement rendu le 19 août 2009 dans le dossier de la Cour portant le 
numéro 500-11-037295-090 ainsi que tout autre pouvoir qui pourrait lui être conféré 
subséquemment par la Cour supérieure dans ce même dossier. 

3) ORDONNANCE DE LEVÉE PARTIELLE DE BLOCAGE, EN VERTU DE L’ARTICLE 249 DE LA LOI
SUR LES VALEURS MOBILIÈRES ET DE L’ARTICLE 93 DE LA LOI SUR L’AUTORITÉ DES 
MARCHÉS FINANCIERS :

 Le Bureau lève partiellement l’ordonnance de blocage qu’il a prononcée le 29 juillet 
2009 en vertu de la décision n° 2009-018-001 à l’égard de Nicolas Boily, de la firme 
Raymond Chabot Grant Thorton et Cie, ès qualités d’administrateur provisoire de 
9095-0049 Québec Inc., Axia Consultant Inc., IND Capital Management Inc., et de 
John Dracontaidis, aux fins de lui permettre d’exercer tous les pouvoirs qui lui sont 
conférés par la Cour supérieure au jugement rendu le 19 août 2009 dans le dossier de 
la Cour portant le numéro 500-11-037295-090 ainsi que tout autre pouvoir qui pourrait 
lui être conféré subséquemment par la Cour supérieure dans ce même dossier, 
notamment aux fins de prendre possession de toutes les sommes détenues par 9095-
0049 Québec inc., John Dracontaidis, Axia Consultant inc. et IND Capital 
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Management inc., dans les comptes bancaires et de courtage de TD Canada Trust et 
de TD Waterhouse, dont les soldes ont été communiqués le 24 août 2009. »2

[5] Le 25 novembre 2009, la demande de levée partielle de blocage présentée par John Dracontaidis a 
été rejetée au motif notamment que « des fonds appartenant aux investisseurs auraient transité par les 
quatre comptes pour lesquels on demande une levée partielle de blocage »3.

[6] Le 21 décembre 2011, le Bureau a levé les ordonnances d’interdiction d’opérations sur valeurs et 
d’exercer l’activité de conseiller en valeurs qu’il avait prononcées le 29 juillet 2009 à l’égard de Stéphane 
Charbonneau et Filippo Argento seulement4.

[7] De plus, le Bureau a prolongé à plusieurs reprises l’ordonnance de blocage pour des périodes de 
120 jours5.

[8] Le 24 avril 2013, le Bureau a été saisi d’une requête en levée partielle de l’ordonnance de blocage. 
Une audience pro forma s’est tenue à ce sujet le 15 mai 2013. La requête a cependant été remise sine 
die.

[9] Le 7 août 2013, l’Autorité a saisi le Bureau d’une demande de prolongation de l’ordonnance de 
blocage. Un avis d’audience a été transmis aux parties afin de les convoquer à une audience devant se 
tenir le 4 septembre 2013.  

L’AUDIENCE 

[10] L’audience du 4 septembre 2013 s’est tenue en présence de la procureure de l’Autorité et de la 
procureure des intimés. Les autres parties n’étaient ni présentes ni représentées, quoique dûment 
avisées. 

[11] La procureure de l’Autorité a demandé au Bureau de renouveler le blocage dans le présent 
dossier. Elle a indiqué que les motifs initiaux ayant justifié de prononcer l’ordonnance de blocage initiale 
existent toujours et que le procès pénal se poursuit. Ce dernier se déroulera dans les semaines du 3 et 
10 novembre 2014. 

[12] Elle a ajouté que les procédures d’administration provisoire se poursuivent et une requête 
amendée pour modification des pouvoirs de l’administrateur provisoire a été déposée devant la Cour 
supérieure. Un jugement a été rendu le 22 août 2013 accueillant la requête et autorisant l’administrateur 
provisoire à mettre en place un processus de traitement des réclamations. 

[13] La procureure de l’Autorité demande donc au Bureau de renouveler l’ordonnance de blocage pour 
une période de 120 jours. La procureure des intimés a indiqué qu’elle n’avait pas de représentations à 
faire.

L’ANALYSE 

[14] À l’occasion d’une demande de prolongation de blocage, le Bureau s’intéresse notamment à 
l’existence des motifs qui ont justifié que soit prononcée l’ordonnance de blocage initiale. Le fardeau 
repose sur les intimés d’établir qu’ils ont cessé d’exister et qu’en un tel cas, le Bureau ne devrait pas 
prolonger le blocage. Or, les intimés ont fait défaut d’assumer le fardeau qui leur incombe d’établir ce fait. 

                                                     
2 Autorité des marchés financiers c. 9095-0049 Québec inc. (ICC Capital Management), 2009 QCBDRVM 45. 
3 Autorité des marchés financiers c. 9095-0049 Québec inc. (ICC Capital Management), 2009 QCBDRVM 72. 
4 Charbonneau c. Autorité des marchés financiers, 2011 QCBDR 133. 
5 Autorité des marchés financiers c. 9095-0049 Québec inc. (ICC Capital Management), 2009 QCBDRVM 72, 2010 
QCBDRVM 21, 2010 QCBDR 59, 2010 QCBDR 93, 2010 QCBDR 109, 2011 QCBDR 22, 2011 QCBDR 58, 2011 QCBDR 95, 2012 
QCBDR 15, 2012 QCBDR 64, 2012 QCBDR 116, 2013 QCBDR 3, 2013 QCBDR 54.  
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[15] De plus, le Bureau détermine si l’enquête de l’Autorité se poursuit. Il est utile de rappeler qu’un 
blocage est prononcé en vertu de l’article 249 de la Loi sur les valeurs mobilières6, suivant une demande 
présentée par l’Autorité « en vue ou au cours d’une enquête ». 

[16] Le Bureau s’est déjà prononcé sur le fait que l’enquête s’étend au-delà du dépôt du rapport 
d’enquête, afin de permettre à l’Autorité d’entreprendre les mesures nécessaires pour faire appliquer la 
loi7.

[17] L’Autorité a démontré que son enquête se poursuit par le dépôt de plaintes pénales devant la 
Chambre criminelle et pénale de la Cour du Québec. Le procès pénal se déroulera dans les semaines du 
3 et 10 novembre 2014. Le Bureau note également que la Cour supérieure a récemment autorisé 
l’administrateur provisoire à mettre en place un processus de traitement des réclamations.  

[18] Considérant que les motifs initiaux existent toujours, que les intimés n’ont pas établi l’absence de 
ces motifs et vu que l’enquête de même que l’administration provisoire se poursuivent, le Bureau estime 
qu’il est justifié de prononcer la prolongation de l’ordonnance de blocage pour une période de 120 jours. 

LA DÉCISION 

[19] PAR CES MOTIFS, en vertu du 2e alinéa de l’article 250 de la Loi sur les valeurs mobilières et de 
l’article 93 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers8, le Bureau de décision et de révision prolonge 
l’ordonnance de blocage qu’il avait prononcée le 29 juillet 2009 en vertu de la décision n° 2009-018-0019,
telle que renouvelée depuis10, et ce, de la manière suivante : 

ORDONNE aux personnes et entités dont les noms apparaissent ci-après de ne pas se départir 
de fonds, titres ou autres biens qu’ils ont en leur possession, à savoir : 

� 9095-0049 Québec inc.; 

� ICC Capital Management inc.; 

� Glacier Foods Canada inc.; 

� Axia Consulting inc.; 

� Axia Business Center; 

� IND Capital Management; 

� John Dracontaidis; et 

� John Dracontaidis faisant aussi affaire sous les noms Gestion de capital ICC, ICC Capital 
Management, IND Financial Services et Services financiers IND; 

ORDONNE aux personnes et entités dont les noms apparaissent ci-après de ne pas retirer ou 
s’approprier de fonds, titres ou autres biens des mains d’une autre personne qui les a en dépôt 
ou qui en a la garde ou le contrôle pour eux, à savoir : 

� 9095-0049 Québec inc.; 

� ICC Capital Management inc.; 
                                                     
6 L.R.Q., c. V-1.1.   
7 Autorité des marchés financiers c. Gestion Guychar (Canada) inc., 2010 QCBDRVM 13. 
8  L.R.Q., c. A-33.2. 
9 Précitée, note 1. 
10 Voir note 5. 
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� Glacier Foods Canada inc.; 

� Axia Consulting inc.; 

� Axia Business Center; 

� IND Capital Management; 

� John Dracontaidis; et 

� John Dracontaidis faisant aussi affaire sous les noms Gestion de capital ICC, ICC Capital 
Management, IND Financial Services et Services financiers IND; 

ORDONNE à la Banque TD Canada Trust située au 8200, boulevard Décarie à Montréal 
(Québec), de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt ou dont elle a 
la garde ou le contrôle dans les comptes suivants : 

� Comptes au nom de John Dracontaidis portant les numéros suivants : 

- [1]; 

- [2]; 

- [2]; 

- [2]; et 

- [3]; 

� Comptes au nom d’ICC Capital Management portant les numéros suivants : 

- 0313270-4336; et 

- 7312879-4336; 

� Comptes au nom de 9095-0049 Québec inc. portant les numéros suivants : 

- 0316482-4336; 

- 5201703-4336; 

- 7312739-4336; 

- 7312860-4336; 

- 8029140-4336; 

- 8029140-4336; et 

- 8029140-4336; 

� Compte au nom d’Axia Consulting inc. portant le numéro 5201045-4336; 

� Compte au nom de Glacier Foods Canada inc. portant le numéro 5222700-4336; 

� Compte au nom d’Axia Business Center portant le numéro 5227354-4336; 
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ORDONNE à la Banque TD Canada Trust située au 2155, boul. Roland Therrien à Longueuil 
(Québec), de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt ou en a la 
garde ou le contrôle dans le compte au nom de John Dracontaidis portant le numéro [4]; 

ORDONNE à la Banque TD Canada Trust située au 999, boul. De Maisonneuve Ouest à 
Montréal (Québec) de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt ou 
dont elle a la garde ou le contrôle dans le compte au nom de John Dracontaidis portant les 
numéros [5], [6] et [7];  

ORDONNE à la Banque TD Canada Trust située au 5500, av. Westminster 
à Côte Saint-Luc (Québec), de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu’elle a en 
dépôt ou dont elle a la garde ou le contrôle dans le compte au nom de John Dracontaidis portant 
le numéro [8]; 

ORDONNE à TD Waterhouse située au 500, rue St-Jacques à 
Montréal (Québec), de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt ou 
dont elle a la garde ou le contrôle dans le compte au nom de John Dracontaidis portant le numéro 
83H615S.

[20] La présente décision de prolongation de blocage n’est cependant pas opposable à l’égard de 
Nicolas Boily, de la firme Raymond Chabot Grant Thornton et Cie, ès qualités d’administrateur provisoire 
de 9095-0049 Québec Inc., Axia Consultant inc., IND Capital Management inc., et de John Dracontaidis.

[21] Cela lui permet d’exercer tous les pouvoirs qui lui ont été conférés par un jugement rendu le 19 
août 2009 par la Cour supérieure dans le dossier n° 500-11-037295-090, ainsi que tout autre pouvoir qui 
pourrait lui être conféré subséquemment par la Cour supérieure, dans ce même dossier. Ceci est 
conforme à la décision n° 2009-018-002 qui a été prononcée par le Bureau le 10 septembre 2009 dans le 
présent dossier.

[22] Enfin, conformément à l’article 250 de la Loi sur les valeurs mobilières, l’ordonnance de blocage 
entre en vigueur à la date à laquelle elle est prononcée et le restera pour une période de 120 jours, 
renouvelable, à moins qu’elle ne soit modifiée ou abrogée avant l’échéance de ce terme.

Fait à Montréal, le 6 septembre 2013. 

(S) Alain Gélinas 
Me Alain Gélinas, président 

(S) Claude St Pierre 
Me Claude St Pierre, vice-président 
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2.2 DÉCISIONS (SUITE) 

BUREAU DE DÉCISION ET DE RÉVISION 
CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 

DOSSIER N° : 2009-041 

DÉCISION N° : 2009-041-023 

DATE : Le 18 septembre 2013 

EN PRÉSENCE DE : Me CLAUDE ST PIERRE 

AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS 
Partie demanderesse 

c. 
NORMAND BOUCHARD
et
MARIO DUMAIS
et
TRI MINH HUYNH
et
MARIO PAQUIN
et
GÉRALD PARKIN
et
GIA TUONG QUAN
et
THINH TUONG QUAN
et
BARTELOMEO TORINO
et
RICHARD TREMBLAY
et
CLAUDE VALADE
et
SERGE BELVAL

ET

9175-9704 Québec inc.

Parties intimées 
et
TD WATERHOUSE
et
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BANQUE TORONTO DOMINION, 3131, boul. Côte-Vertu, Saint-Laurent (Québec) H4R 1Y8 
et
RBC DIRECT INVESTING
et
BANQUE ROYALE DU CANADA, succursale située au 825, rue St-Laurent, Longueuil (Québec) 
et
CAISSE POPULAIRE DESJARDINS PIERRE-BOUCHER
et
COURTAGE DIRECT BANQUE NATIONALE INC.
et
BMO LIGNE D’ACTION INC.

Parties mises en cause 
et
GENDARMERIE ROYALE DU CANADA 

Partie intervenante 

ORDONNANCE DE PROLONGATION DE BLOCAGE
[art. 249 et 250, Loi sur les valeurs mobilières (L.R.Q., c. V.-1.1), art. 93, Loi sur l’Autorité des marchés 

financiers (L.R.Q., c. A-33.2)] 

Me Isabelle Bédard 
(Girard et al.) 
Procureure de l’Autorité des marchés financiers 

Date d’audience : 12 septembre 2013  

DÉCISION

L’HISTORIQUE DU DOSSIER 

L’ORDONNANCE INITIALE 

[1] Le 7 décembre 2009, le Bureau de décision et de révision (le « Bureau ») a prononcé un blocage, 
une interdiction d’opérations sur valeurs, une interdiction d’agir à titre de conseiller en valeurs et une 
mesure visant à assurer le respect de la loi, le tout à la demande de l’Autorité des marchés financiers 
(l’ « Autorité »)1. Ces ordonnances ont été prononcées en vertu des articles 249, 250, 265, 266 et 323.7 
de la Loi sur les valeurs mobilières2 et des articles 93 et 94 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers3, tels qu’ils étaient en vigueur à ce moment. 

LES DEMANDES D’AUDIENCE DES INTIMÉS

[2] Les intimés Richard Tremblay, Claude Valade, René Viau, Fonds de Placement Nor-West et Michel 
Larocque ont saisi le Bureau d’une demande d’être entendus. Une audience a été fixée au 21 décembre 
2009. À cette date, les intimés Tri Minh Huynh, Gia Tuong Quan, Thinh Tuong Quan, 9137-1534 Québec 
                                                     
1 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2009 QCBDRVM 78. 
2 L.R.Q., c. V-1.1. 
3 L.R.Q., c. A-33.2. 
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inc. et 9201-7144 Québec inc., ont, par l’entremise de leur procureur, manifesté auprès du Bureau leur 
désir d’être entendus, suivant la décision du 7 décembre 2009.  

[3] De plus, lors de l’audience du 21 décembre 2009, le procureur de l’intimé Mario Dumais a comparu 
pour ce dernier. Les intimés ont formulé des demandes de levée partielle de blocage et l’audience s’est 
poursuivie le 22 décembre 2009, afin de permettre aux intimés de compléter leur preuve. 

LA LEVÉE PARTIELLE DE BLOCAGE ET LES PROCÉDURES JUDICIAIRES

[4] Suivant ces demandes, le Bureau a, le 23 décembre 2009, accordé une levée partielle de blocage 
en faveur de certains intimés4. Les 26 et 27 janvier 2010, les intimés Michel Larocque, Richard Tremblay, 
Claude Valade, René Viau et Fonds de Placement Nor-West et les intimés Tri Minh Huynh, Gia Tuong 
Quan, Thinh Tuong Quan, 9137-1534 Québec inc., 9201-7144 Québec inc. ont déposé une requête en 
annulation d’une partie de la décision numéro 2009-041-001, à savoir celle concernant l’ordonnance de 
blocage, pour motif d’insuffisance ab initio.

[5] Dans l’intervalle, le Bureau a reçu signification d’une requête en jugement déclaratoire et d’un avis 
d’intention de soulever l’inconstitutionnalité de l’article 249 de la Loi sur les valeurs mobilières et du 
deuxième aliéna de l’article 93 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, le tout déposé à la Cour 
supérieure par Normand Bouchard, Michel Larocque, Claude Valade, René Viau, Richard Tremblay et 
Fonds de Placement Nor-West5. Les intimés Michel Larocque, Richard Tremblay, Claude Valade, René 
Viau et Fonds de Placement Nor-West ont retiré le 21 mai 2010 leur requête en annulation de blocage. 

LES ORDONNANCES DE PROLONGATION DE BLOCAGE

[6] Le Bureau a prolongé l’ordonnance de blocage initiale prononcée le 7 décembre 2009 à plusieurs 
reprises : 

� le 1er avril 20106;

� le 28 juillet 20107;

� le 19 novembre 20108;

� le 18 mars 20119;

� le 11 juillet 201110;

� le 3 novembre 201111;

� le 29 février 201212;

� le 21 juin 201213;

� le 5 octobre 201214 ;

4 Autorité des marchés financiers c. Tremblay, 2009 QCBDRVM 79. 
5 Dossier n° 500-36-005331-106. 
6 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2010 QCBDR 25. 
7 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2010 QCBDR 53. 
8 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2010 QCBDR 102. 
9 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2011 QCBDR 25. 
10 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2011 QCBDR 66. 
11 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2011 QCBDR 102. 
12 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2012 QCBDR 22. 
13 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2012 QCBDR 77. 
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� le 30 janvier 201315 ; et 

� le 27 mai 201316.

LE MODE SPÉCIAL DE SIGNIFICATION

[7] Notons que la décision du 28 juillet 2010 de prolongation de blocage contenait également une 
décision de mode spécial de signification visant toute nouvelle décision et procédure à intervenir dans le 
présent dossier : 

« 1) Il autorise la signification à la mise en cause Questrade inc. par 
télécopieur au numéro suivant : (416) 227-0078; 

2) Il autorise la signification à la mise en cause RBC Direct Investing par 
huissier, à l’adresse suivante, soit le 1, Place Ville-Marie, bureau 300, Montréal, 
Québec, H3B 4R8 (à l’attention de John Caucci); 

3) Il autorise la signification à la mise en cause BMO Ligne d’Action inc. par 
huissier, à l’adresse suivante, soit le 2015, rue Peel, bureau 200, Montréal, 
Québec, H3A 1T8; 

4) Il autorise la signification à 9179-5252 Québec inc., à Air Bermuda inc. et à 
Robert Savoie par la publication d'un communiqué sur le site Internet de 
l'Autorité, soit le http://www.lautorite.qc.ca/; 

5) Il autorise la signification à 9175-9704 Québec inc. par télécopieur, à 
l’attention de Me Prihoda; 

6) Il autorise la signification à Aquamondial inc. par une signification à 
l’attention de Jacky Quan, un administrateur d’Aquamondial inc. 

La présente décision pour un mode spécial de signification sera valide pour la 
présente décision ainsi que pour toute nouvelle décision et procédure à 
intervenir dans le présent dossier, à moins d’avis contraire. » 

L’AUDIENCE ET LA DÉCISION DE MAINTIEN DES ORDONNANCES DU BUREAU

[8] Une audience portant sur la demande d’être entendus des intimés s’est tenue les 20 et 21 octobre 
2010 au siège du Bureau, en présence de la procureure de l’Autorité et du procureur des intimés 
Normand Bouchard, Richard Tremblay, Claude Valade, René Viau, Fonds de Placement Nor-West et 
Michel Larocque. 

[9] Lors de l’audience du 20 octobre 2010, la procureure de l’Autorité a déposé une lettre reçue de Me

Jean-François Brière à l’effet que les intimés Tri Minh Huynh, Gia Tuong Quan, Thinh Tuong Quan, 9137-
1534 Québec inc. et 9201-7144 Québec inc. renonçaient à leurs droits d’être entendus à l’audition devant 
se tenir du 20 au 22 octobre 2010. 

[10] Après l’audience des 20 et 21 octobre 2010, la demande d’être entendus des intimés a été prise en 
délibéré par le Bureau. Le Bureau a rendu sa décision le 27 juin 201117; il a alors confirmé le contenu de 
sa décision du 7 décembre 2009, sauf à l’égard de Michel Larocque. Les interdictions et le blocage 
prononcés à l’encontre de ce dernier ont été levés.  

14 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2012 QCBDR 111. 
15 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2013 QCBDR 10. 
16 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2013 QCBDR 56. 
17 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2011 QCBDR 50. 
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 Canada. 

LA LEVÉE DE BLOCAGE EN FAVEUR DE LA GENDARMERIE ROYALE DU CANADA ET LA DEMANDE DE 
RESTITUTION DE L’AUTORITÉ 

[11] De plus, le Bureau avait été saisi le 15 octobre 2010 d’une requête en intervention et en levée 
partielle de blocage de la part de la Gendarmerie Royale du Canada (la « GRC »). Une partie de cette 
requête avait été présentée lors de l’audience tenue les 20 et 21 octobre 2010, mais la preuve de 
l’intervenante-requérante n’était pas terminée. Le procureur de la GRC est donc intervenu à l’audience du 
5 juillet 2011 pour demander à ce qu’une date d’audience soit fixée, afin de lui permettre de clore sa 
requête. 

[12] Le 22 septembre 2011, l’Autorité a présenté au Bureau une demande de levée partielle de blocage 
et de restitution de fonds à la GRC et à l’Autorité, cette dernière réclamant le reliquat contenu dans le 
compte bancaire de Fonds de Placement Nor-West, après le remboursement à la GRC. Le 6 octobre 
2011, la GRC a adressé au Bureau une demande amendée de levée partielle du blocage visant les fonds 
contenus dans le compte du Fonds de Placement Nor-West, le tout pour un montant de 10 913,17 $.  

[13] La demande de levée partielle de blocage de la GRC a été accordée par le Bureau le 3 novembre 
201118. La procureure de l’Autorité avait demandé lors de l’audience de ne pas procéder pour le moment 
sur sa demande de restitution du reliquat, après remboursement de la GRC. 

[14] Le 29 mai 2012, l’Autorité a saisi le Bureau d’une demande amendée visant à obtenir la levée 
partielle de l’ordonnance de blocage et la restitution du reliquat des sommes se retrouvant dans le 
compte de Fonds de Placement Nor-West auprès de la Banque Royale du Canada. La demande a été 
entendue le 18 juin 2012.  

[15] Le Bureau a rendu sa décision le 21 juin 201219 et a accordé la levée partielle du blocage en 
faveur de l’Autorité relativement au compte de Fonds de Placement Nor-West auprès de la Banque 
Royale du

LE BLOCAGE ADDITIONNEL

[16] Le 2 février 2012, suivant une demande de l’Autorité et une audience ex parte tenue le 31 janvier 
2012, le Bureau a prononcé une ordonnance de blocage à l’encontre de Tri Minh Huynh visant un 
immeuble détenu par ce dernier20. Le 15 février 2012, le Bureau a reçu un avis de contestation de cette 
décision par Tri Minh Huynh. Ce dernier s’est toutefois désisté de sa contestation le 1er mai 2012 et une 
requête pour levée partielle de blocage a été présentée le 24 mai 2012, en même temps qu’une demande 
de prolongation de blocage relativement à l’immeuble. 

[17] Le 28 mai 2012, le Bureau a prolongé l’ordonnance de blocage du 2 février 2012 et a levé 
partiellement l’ordonnance de blocage pour permettre à Tri Minh Huynh d’ouvrir un compte bancaire et 
pour les fins de la vente de l’immeuble, le tout étant sujet à certaines conditions21.

LA DEMANDE DE PROLONGATION DE BLOCAGE DE L’AUTORITÉ

[18] Enfin, le 9 août 2013, le Bureau a été saisi d’une nouvelle demande de prolongation de blocage 
dans le présent dossier. Un avis d’audience a été signifié à toutes les parties, notamment selon le mode 
spécial de signification autorisé, afin de les aviser de la tenue d’une audience le 12 septembre 2013. 

18 Autorité des marchés financiers c. Bouchard, 2011 QCBDR 102. 
19 Autorité des marchés financiers c. Fonds de placement Nor-West, 2012 QCBDR 70. 
20 Autorité des marchés financiers c. Huynh, 2012 QCBDR 16.  
21 Autorité des marchés financiers c. Huynh, 2012 QCBDR 55. 
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L’AUDIENCE 

[19] L’audience a eu lieu à la date prévue, en présence de la procureure de l’Autorité. Les intimés et les 
mises en cause n’étaient ni présents ni représentés à l’audience, quoique dûment signifiés. 

[20] La procureure de l’Autorité a débuté ses représentations en demandant au Bureau la permission 
d’amender sa demande de prolongation de l’ordonnance de blocage, mentionnant que les noms de 
Robert Savoie, René Viau et de Fonds de placement Nor-West devaient être retirés de la demande. En 
effet, le blocage dans ces trois cas n’est plus nécessaire puisque l’enquête est terminée. Elle a de plus 
indiqué que M. Savoie avait plaidé coupable et reçu une sentence d’emprisonnement de 20 mois et demi 
le 13 mai 2013. Le tribunal a accordé l’amendement. 

[21] La procureure de l’Autorité a mentionné que les motifs initiaux sont toujours présents et que les 
procédures se poursuivent. Elle a rappelé qu’il y avait trois stratagèmes visés par les ordonnances de 
blocage : le premier est celui de Fonds de Placement Nor-West impliquant les intimés René Viau, Claude 
Valade et Richard Tremblay, le deuxième vise les intimés Jackie Quan, Tri Minh Huynh, Gia Tuong Quan, 
Mario Dumais, Mario Paquin, Claude Valade et Robert Savoie et le troisième stratagème vise Gérald 
Parkin, Claude Valade, Serge Belval et Bartelomeo Torino. 

[22] Au sujet des procédures criminelles pour le volet concernant Fonds de Placement Nor-West, la 
procureure a mentionné que Claude Valade a enregistré un plaidoyer de culpabilité et que les 
représentations sur sentence sont prévues pour le 10 octobre 2013. Concernant Richard Tremblay, 
l’enquête préliminaire doit avoir lieu les 27 et 31 janvier 2014. 

[23] Au sujet des procédures criminelles pour le volet concernant Jackie Quan et al,  la procureure de 
l’Autorité a indiqué que Gia Quan, Tri Minh Huynh et Normand Bouchard ont tous enregistré un plaidoyer 
de culpabilité et que les représentations sur sentence sont à venir. Quant à Jackie Quan, Mario Paquin et 
Mario Dumais, leurs dossiers ont été reportés pour l’ouverture des assises.  

[24]  Relativement à la poursuite pénale entreprise par l’Autorité, une conférence préparatoire est 
prévue pour le 12 février 2014. Finalement, la procureure de l’Autorité a demandé au Bureau de 
prolonger l’ordonnance de blocage dans le présent dossier pour une durée de 120 jours.  

L’ANALYSE 

[25] L’article 249 de la Loi sur les valeurs mobilières prévoit que l’Autorité peut demander au Bureau de 
prononcer une décision à l’effet d’ordonner à une personne qui fait ou ferait l’objet d’une enquête de ne 
pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en sa possession22.

[26] De même, le Bureau peut rendre une ordonnance à l’encontre d’une personne qui fait ou ferait 
l’objet d’une enquête afin qu’elle ne puisse pas retirer de fonds, titres ou autres biens des mains d’une 
autre personne qui les a en dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle23. Enfin, le Bureau peut ordonner à 
toute personne de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens dont elle a le dépôt ou qui en a la 
garde ou le contrôle24.

[27] Le 2e alinéa de l’article 250 de la Loi sur les valeurs mobilières prévoit que le Bureau peut 
prolonger une ordonnance de blocage si les personnes intéressées ne manifestent pas leur intention de 

22 Précitée, note 2, art. 249 (1°). 
23 Id., art. 249 (2°). 
24 Id., art. 249 (3°). 
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se faire entendre ou si elles n’arrivent pas à établir que les motifs de l’ordonnance de blocage initiale ont 
cessé d’exister. 

[28] Il est à noter qu’aucun des intimés n’était présent à l’audience, alors que l’avis d’audience du 
Bureau leur avait été signifié. Ils n’étaient pas non plus représentés. Du fait de cette absence, ils ont fait 
défaut d’établir que les motifs initiaux de l’ordonnance de blocage du Bureau avaient cessé d’exister. 

[29] De plus, les procédures criminelles et pénales se poursuivent pour la plupart des intimés. Le 
Bureau est donc d’avis qu’il y a lieu d’accorder la demande de prolongation de l’ordonnance de blocage 
dans le présent dossier, à l’exception de Robert Savoie, René Viau et Fonds de placement Nor-West 
puisque dans leur cas, l’enquête est terminée. 

LA DÉCISION 

[30] PAR CES MOTIFS, le Bureau de décision et de révision, en vertu des articles 249 et 250 de la Loi 
sur les valeurs mobilières et de l’article 93 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers prolonge 
l’ordonnance de blocage initiale prononcée le 7 décembre 200925, et ce, de la manière suivante : 

1) IL ORDONNE à la Banque TD Canada Trust, succursale située au 3131, boul. Côte-
Vertu à St-Laurent, de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens, qu’elle a en 
dépôt ou dont elle a la garde ou le contrôle, et dont les titulaires sont Jackie Quan et Tri 
Minh Huynh, notamment dans les comptes suivants : 

i. compte [1] dont le titulaire est Jackie Quan; 

ii. compte [2] dont le titulaire est Jackie Quan; 

2) IL ORDONNE à la Banque TD Waterhouse située au 500, rue Saint-Jacques Ouest à 
Montréal, de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens, qu’elle a en dépôt ou 
dont elle a la garde ou le contrôle, dont les titulaires sont Jackie Quan et Gia Tuong 
Quan notamment dans les comptes de courtage suivants : 

i. compte [3] dont le titulaire est Jackie Quan; 

ii. compte [4] dont le titulaire est Gia Tuong Quan; 

3) IL ORDONNE à BMO Ligne d’Action inc., située au 100 King St. W., Floor B1, à 
Toronto, de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt ou dont 
elle a la garde ou le contrôle, dont le titulaire est Jacky Quan, notamment dans le 
compte portant le numéro [5]; 

4) IL ORDONNE à la Caisse populaire Pierre-Boucher, située au 2401, boul. Roland-
Therrien à Longueuil, de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en 
dépôt ou dont elle a la garde ou le contrôle, dont le titulaire est Investissement Max, 
notamment le compte portant le numéro 94488; 

5) IL ORDONNE à Courtage Direct Banque Nationale inc., située au 1100, rue University, 
7e étage, à Montréal de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en 
dépôt ou dont elle a la garde ou le contrôle, dont le titulaire est Mario Dumais, 
notamment dans le compte portant le numéro [6]; 

25  Précitée, note 1. 
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6) IL ORDONNE à la Banque Royale du Canada, située 825, rue St-Laurent à Longueuil, 
de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt ou dont elle a la 
garde ou le contrôle, dont le titulaire est Investissement Max, notamment dans les 
comptes 1005388 et 1005594. 

7) IL ORDONNE à RBC Direct Investing, située au 200 Bay Street, North Tower, P.O. Box 
75, à Toronto de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt ou 
dont elle a la garde ou le contrôle, dont le titulaire est Investissement Max, notamment 
dans le compte portant le numéro 6896424915; 

8) IL ORDONNE aux intimés dont les noms apparaissent ci-après de ne pas, directement 
ou indirectement, retirer des fonds, titres ou autres biens, des comptes identifiés à 
l’Annexe A de la présente décision; 

� Normand Bouchard; 

� Mario Dumais; 

� Tri Minh Huynh; 

� Mario Paquin; 

� Gérald Parkin; 

� Gia Tuong Quan; 

� Thinh Tuong Quan; 

� Bartelomeo Torino; 

� Richard Tremblay; 

� Claude Valade; 

� Serge Belval; et 

� 9175-9704 Québec inc. faisant affaires sous la dénomination sociale 
d’Investissement Max. 

9) IL ORDONNE aux intimés dont les noms apparaissent ci-après de ne pas, directement 
ou indirectement, se départir de fonds, titres ou autres bien en leur possession; 

� Normand Bouchard; 

� Mario Dumais; 

� Tri Minh Huynh; 

� Mario Paquin; 

� Gérald Parkin; 

� Gia Tuong Quan; 

� Thinh Tuong Quan; 

� Bartelomeo Torino; 

� Richard Tremblay; 

� Claude Valade; 

� Serge Belval; et 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 40

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



2009-041-023 PAGE : 9 

� 9175-9704 Québec inc. faisant affaires sous la dénomination sociale 
d’Investissement Max. 

[31] Enfin, le Bureau rappelle que le mode spécial de signification qu’il a accordé dans la décision du 28 
juillet 2010 est valide pour la présente décision, à savoir : 

1) Il autorise la signification à la mise en cause Questrade inc. par télécopieur au numéro 
suivant : (416) 227-0078; 

2) Il autorise la signification à la mise en cause RBC Direct Investing par huissier, à l’adresse 
suivante, soit le 1, Place Ville-Marie, bureau 300, Montréal, Québec, H3B 4R8 (à l’attention 
de John Caucci); 

3) Il autorise la signification à la mise en cause BMO Ligne d’Action inc. par huissier, à 
l’adresse suivante, soit le 2015, rue Peel, bureau 200, Montréal, Québec, H3A 1T8; 

4) Il autorise la signification à 9179-5252 Québec inc., à Air Bermuda inc. et à Robert Savoie 
par la publication d'un communiqué sur le site Internet de l'Autorité, soit le 
http://www.lautorite.qc.ca/; 

5) Il autorise la signification à 9175-9704 Québec inc. par télécopieur, à l’attention de Me

Prihoda; 

6) Il autorise la signification à Aquamondial inc. par une signification à l’attention de Jacky 
Quan, un administrateur d’Aquamondial inc. 

[32] Conformément au premier alinéa de l’article 250 de la Loi sur les valeurs mobilières, les 
ordonnances de blocage entrent en vigueur à la date à laquelle elles ont été prononcées et le resteront 
pour une période de 120 jours, à moins qu’elles ne soient modifiées ou abrogées avant l’échéance de ce 
terme.

Fait à Montréal, le 18 septembre 2013. 

(S) Claude St Pierre 
Me Claude St Pierre, vice-président 
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ANNEXE A 

Institutions bancaires Succursale Transit Détenteur No. de compte

TD Canada Trust 3131, boul. de la Côte-vertu à St-Laurent 
(Québec) 361 Jacky Quan [2] 

TD Canada Trust 3131, boul. de la Côte-vertu à St-Laurent 
(Québec) 361 Jacky Quan [1] 

TD Waterhouse  500, rue St-Jacques, Montréal, Québec 
H2Y 1S1 Jacky Quan [3] 

TD Waterhouse  500, rue St-Jacques, Montréal, Québec 
H2Y 1S1 Gia Tuong Quan [4] 

BMO Ligne d'Action 100 King St. W., Floor B1, Toronto, 
Ontario, M5X 1H3 Jacky Quan [5] 

Caisse populaire Pierre-
Boucher 

2401, boul. Roland-Therrien, Longueuil 
(Québec) 30446 Investissement Max 94488 

Courtage Direct Banque 
Nationale 

1100, rue University, 7e étage, Montréal 
(Québec), H3B 2G7 Mario Dumais [6] 

RBC Banque Royale 825, rue St-Laurent, Longueuil (Québec) 1851 Investissement Max  1005388 

RBC Banque Royale 825, rue St-Laurent, Longueuil (Québec) 1851 Investissement Max 1005594 

RBC Direct Investing 200 Bay Street, North Tower, P.O. Box 
75, Toronto, Ontario M5J 2Z5 Investissement Max 6896424915 
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2.2 DÉCISIONS (SUITE) 

BUREAU DE DÉCISION ET DE RÉVISION 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 

DOSSIER N° : 2013-031 

DÉCISION N° : 2013-031-001 

DATE : Le 17 octobre 2013 

EN PRÉSENCE DE : Me ALAIN GÉLINAS 
Me CLAUDE ST PIERRE 

AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS 
et
SYNDIQUE DE LA CHAMBRE DE LA SÉCURITÉ FINANCIÈRE 

Parties demanderesses 
c. 
RICHARD LANGLOIS, résidant au […], à Montréal (Québec), […] 

Partie intimée 
BANQUE LAURENTIENNE DU CANADA, personne morale légalement constituée ayant une place 
d’affaires au 9095, rue Lajeunesse, Montréal (Québec), H2M 1S1 
et
BANQUE MANUVIE DU CANADA, personne morale légalement constituée ayant une place d’affaires au 
500, King Street North, suite 500 MA, P.O. Box 1602 STN, Waterloo (Ontario), N2J 4C6 

Parties mises en cause 

ORDONNANCE EX PARTE DE BLOCAGE ET DE SUSPENSION D’UN CERTIFICAT
[art. 93 et 115.9, Loi sur l’Autorité des marchés financiers, L.R.Q., c. A-33.2, art. 115 et 115.3, Loi sur la 

distribution de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2] 

Me Sylvie Boucher 
(Girard et al.) 
Procureure de l’Autorité des marchés financiers 

Me Sylvie Poirier 
(Bélanger Longtin avocats, s.e.n.c.r.l.) 
Procureure de la Chambre de la sécurité financière 

Date d’audience : 15 octobre 2013 
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DÉCISION

[1] L’Autorité des marchés financiers (l’ « Autorité ») a, le 15 octobre 2013, saisi le Bureau de décision 
et de révision (le « Bureau ») d’une demande d’audience ex parte afin que ce dernier prononce une 
ordonnance de blocage à l’encontre de Richard Langlois, intimé en l’instance, et à l’égard de la Banque 
Laurentienne du Canada et de la Banque Manuvie du Canada, mises en cause. 

[2] Cette demande est adressée en vertu des articles 93 et 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers1 et de l’article 115.3 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers2.

[3] La syndique de la Chambre de la sécurité financière (la « Chambre ») a, à la même date, saisi le 
Bureau d’une demande d’audience ex parte afin que celui-ci prononce une suspension immédiate du 
certificat d’exercice portant le numéro 119135 de Richard Langlois dans toutes les disciplines dans 
lesquelles il est inscrit, jusqu’à ce qu’une décision au mérite soit rendue par le Comité de discipline de la 
Chambre sur une requête en radiation provisoire. 

[4] Cette demande est adressée en vertu des articles 93 et 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers3 et de l’article 115 de la Loi sur la distribution de produits et services financiers4.

[5] Les demandes ont été présentées en vertu de l’article 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers, selon lequel il est loisible au Bureau de prononcer une décision affectant défavorablement les 
droits d’une personne sans audition préalable, lorsqu’un motif impérieux le requiert. 

[6] L’Autorité et la syndique ont déposé avec leur demande l’affidavit requis par l’article 19 du 
Règlement sur les règles de procédure du Bureau de décision et de révision5 (les « Règles de 
procédure »), en vertu duquel une demande fondée sur des motifs impérieux doit être accompagnée 
d’une déclaration sous serment écrite à l’appui des faits de la demande et des motifs impérieux. Des 
copies des demandes sont jointes à la présente. 

[7] Une audience ex parte a eu lieu le 15 octobre 2013 au siège du Bureau, afin que l’Autorité et la 
syndique de la Chambre puissent présenter leurs demandes respectives. En vertu de l’article 13 des 
Règles de procédure, le président du Bureau a rendu, en début d’audition, une ordonnance afin de 
joindre les deux dossiers.  

LA DEMANDE DE L’AUTORITÉ 

[8] Le Bureau reproduit ci-après les allégations de la demande de l’Autorité : 

I. LES PARTIES 

1. La demanderesse (l’« Autorité ») est l’organisme chargé notamment de l’administration de la Loi 
sur la distribution des produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2 (la « LDPSF »), et exerce les 
fonctions qui y sont prévues conformément à l’article 7 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers, L.R.Q., c. A-33.2 (« Loi sur l’Autorité »); 

2. Richard Langlois possède un certificat de l’Autorité portant le numéro 119135 lui permettant d’agir 
dans les disciplines de l’assurance de personnes et l’assurance collective de personnes, tel qu’il 
appert de l’attestation de droit de pratique de Richard Langlois produite comme pièce D-1;

                                                     
1  L.R.Q., c. A-33.2. 
2  L.R.Q., c. D-9.2. 
3  Précitée, note 1. 
4  Précitée, note 2. 
5  (2004) 136 G.O. II, 4695. 
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3. Richard Langlois est actuellement considéré « sans mode d’exercice » en raison d’une cessation 
d’emploi survenue le ou vers le 1er octobre 2013, tel qu’il appert de l’attestation de droit de pratique 
pièce D-1; 

4. Jusqu’à cette date, Richard Langlois était rattaché au cabinet Guy Jetté et associés, courtiers 
d’assurance inc. (« Guy Jetté et ass. »), et agissait à titre de dirigeant responsable et 
d’administrateur du même cabinet, tel qu’il appert d’un extrait de l’attestation de droit de pratique 
pièce D-1; 

5. Cette cessation d’emploi fait suite à une demande transmise par le cabinet Guy Jetté et ass., aux 
termes de laquelle il était indiqué que Richard Langlois avait fait l’objet d’un congédiement pour 
avoir volontairement déposé l’argent d’une cliente pour des fins personnelles, tel qu’il appert d’une 
demande de retrait de représentant transmise à l’Autorité le 25 septembre 2013 produite comme 
pièce D-2;

6. L’Autorité a également reçu une demande de changement de dirigeant responsable du cabinet 
Guy Jetté et ass., laquelle demande est toujours en cours de traitement, tel qu’il appert d’une copie 
de ladite demande produite comme pièce D-3;

7. Le cabinet Guy Jetté et ass. détient une inscription auprès de l’Autorité des marchés financiers 
portant le numéro 505539 dans les disciplines de l’assurance de personnes et de l’assurance 
collective de personnes, tel qu’il appert de l’attestation de droit de pratique de Guy Jetté et ass. 
produite comme pièce D-4;

8. En date des présentes, un seul représentant est rattaché au cabinet Guy Jetté et ass., à savoir 
Richard Jetté, lequel est inscrit dans les disciplines de l’assurance de personnes et des régimes 
d’assurance collective et donc en mesure de desservir la clientèle actuelle du cabinet, tel qu’il 
appert de l’extrait de la base de données Misa de l’Autorité produit comme pièce D-5;

9. Richard Langlois est soumis aux dispositions de la LDPSF; 

I. LES FAITS 

a) Introduction 

10. Le ou vers le 27 septembre 2013, l’Autorité a reçu une dénonciation à l’égard de Richard Langlois, 
aux termes de laquelle il est invoqué que ce dernier se serait approprié des sommes d’argent 
appartenant à une cliente du cabinet Guy Jetté et ass. à savoir, madame P. C-G.; 

11. Madame P. C-G. est une dame âgée de 95 ans demeurant dans une résidence pour personnes 
âgées et l’administration de ses finances est confiée à sa fille; 

12. Entre les mois d’octobre 2012 et de février 2013, Richard Langlois a effectué divers 
investissements pour le bénéfice de de madame P. C-G. auprès de L’Union-Vie compagnie 
mutuelle d’Assurance (« Union-Vie ») totalisant 173 000 $, à savoir :  

a. Un investissement d’une somme de 60 000 $ le ou vers le 2 novembre 2012; 

b. Un investissement d’une somme de 113 000 $ le ou vers le 16 février 2013; 

le tout, tel qu’il appert d’une copie des chèques et de documents confirmant les placements 
auprès de l’Union-vie, dans les Fonds Mercure produits en liasse comme pièce D-6;

13. Une enquête est actuellement en cours relativement aux activités de Richard Langlois ; 

b) Comptes bancaires et autres actifs 
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14. L’Autorité a notamment constaté l’existence de comptes bancaires ouverts au nom de Richard 
Langlois à savoir : 

Banque Laurentienne du Canada (« Banque Laurentienne ») 
� Un compte bancaire portant le numéro 7039-902 et dont le numéro de transit est le 00521-

039 ; 

� Un compte bancaire portant le numéro 7039-903 

le tout tel qu’il appert d’un document intitulé « dossier client services financiers » émis par la 
Banque Laurentienne produit comme pièce D-7 ;

Banque Manuvie du Canada (« Manuvie »)

� Un compte bancaire portant le numéro 1117-866 auprès de la Banque Manuvie du Canada et 
dont le numéro de transit est le 05012-540 ; 

le tout tel qu’il appert d’une copie d’un chèque de Manuvie référant au compte bancaire de 
Richard Langlois produite comme pièce D-8 ; 

15. Il appert par ailleurs que Richard Langlois est copropriétaire d’une résidence sise au […] à 
Montréal (Québec), portant le numéro de lot […] dans la circonscription foncière de Montréal, tel 
qu’il appert d’un extrait de l’index des immeubles relatif à cet immeuble et de copie de contrats 
produits en liasse comme pièce D-9 ;

c) Appropriation de sommes d’argent 

16. Selon les informations obtenues jusqu’à présent, Richard Langlois se serait approprié des sommes 
totalisant 99 000 $ provenant des investissements de Mme P. C-G., et ce, entre les mois de février 
et juillet 2013, lesquelles sommes ont été déposées dans son compte bancaire personnel détenu 
auprès de la Banque Laurentienne, tel que plus amplement décrit ci-après et tel qu’il appert d’une 
copie d’un relevé de placements et détails des activités pour la période comprise entre le 1er

novembre 2012 et le 8 octobre 2013 produite comme pièce D-10;

17. En effet,  en date du 20 février 2013, Richard Langlois a transmis des instructions de rachat par 
télécopieur à Union-Vie afin qu’une somme de 21 000 $ soit retirée du fonds appartenant à Mme P. 
C-G. et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902, tel 
qu’il appert d’une copie de la demande de rachat produite comme pièce D-11 ;

18. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie et la somme de 21 000 $ a été déposée 
dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 en date du 25 février 2013, tel qu’il 
appert d’une copie des relevés bancaires de l’intimé Langlois auprès de la Banque Laurentienne 
pour la période comprise entre les mois de février et octobre 2013 produite en liasse comme pièce 
D-12 ;

19. En date du 2 avril 2013, Richard Langlois a transmis une seconde instruction de rachat par 
télécopieur à Union-Vie afin qu’une somme de 24 000 $ soit retirée du fonds appartenant à Mme P. 
C-G. et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902, tel 
qu’il appert d’une copie de la demande de rachat et d’une copie de la confirmation de dépôt 
produites en liasse comme pièce D-13 ;

20. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie et la somme de 24 000 $ a été déposée 
dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 en date du 8 avril 2013, tel qu’il 
appert d’une copie du relevé bancaire pièce D-12 ; 

21. En date du 16 avril 2013, Richard Langlois a transmis une troisième instruction de rachat par 
télécopieur à Union-Vie afin qu’une somme de 24 000 $ soit retirée du fonds appartenant à Mme P. 
C-G. et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902, tel 
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qu’il appert d’une copie de la demande de rachat et d’une copie de la confirmation de dépôt 
produites en liasse comme pièce D-14 ;

22. Il appert que la demande de rachat du 16 avril 2013, pièce D-14, est le même document que la 
demande initiale de rachat effectuée en date du 2 avril 2013, pièce D-13, à l’exception de la date 
de la demande qui a été modifiée, tel qu’il appert des pièces D-13 et D-14 ; 

23. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie et la somme de 22 683,60 $ a été déposée 
dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 en date du 17 avril 2013, 
vraisemblablement en raison de frais liés au retrait, tel qu’il appert d’une copie du relevé bancaire 
pièce D-12 ; 

24. En date du 13 mai 2013, Richard Langlois a transmis une quatrième instruction de rachat par 
télécopieur à Union-Vie afin qu’une somme de 15 000 $ soit retirée du fonds appartenant à Mme P. 
C-G. et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902, tel 
qu’il appert d’une copie de la demande de rachat produite comme pièce D-15 ;

25. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie et la somme de 15 000 $ a été déposée 
dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 en date du 17 mai 2013, tel qu’il 
appert d’une copie du relevé bancaire pièce D-12 ; 

26. Une dernière instruction de rachat provenant des fonds appartenant à Mme P. C-G. a été 
transmise par Richard Langlois en date du 18 juillet 2013, afin qu’une somme de 15 000 $ soit 
retirée du fonds et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 
7039-902, tel qu’il appert d’une copie de la demande de rachat et d’une copie de la confirmation de 
dépôt produites en liasse comme pièce D-16 ;

27. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie la même journée et la somme de 15 000 $ 
a été déposée dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 le 23 juillet 2013, tel 
qu’il appert d’une copie du relevé bancaire pièce D-12 ; 

28. Ainsi, dans les faits, les relevés bancaires de l’intimé Richard Langlois démontrent que ce dernier a 
reçu une somme totale de 97 683,60$ provenant des investissements de Mme P. C-G ; 

29. Il appert qu’en aucun temps Mme P. C-G. ou sa fille, administratrice des biens de cette dernière, 
n’ont autorisé ces transactions; 

II. DEMANDE DE BLOCAGE  

30. Compte tenu de ce qui précède, il est permis de croire que Richard Langlois s’est approprié sans 
droit des sommes d’argent appartenant à Mme P. C-G.; 

31. L’Autorité soumet qu’une ordonnances de blocage est nécessaire notamment pour assurer la 
protection du public pour les motifs suivants : 

a. Afin d’éviter que les sommes d’argent obtenues sans droit par Richard Langlois ne soient 
dilapidées pendant l’enquête ; 

b. Afin que l’Autorité poursuive son enquête pour retracer les sommes d’argent appartenant à 
Mme P. C-G.; 

c. Afin que l’Autorité poursuive son enquête pour déterminer si d’autres épargnants ont été 
lésés par Richard Langlois ; 

[9] L’Autorité a soumis les arguments suivants à l’appui de sa demande : 

III. URGENCE ET ABSENCE D’AUDITION PRÉALABLE 
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32. Vu l’importance des faits reprochés à Richard Langlois, l’Autorité considère que la protection du 
public exige une intervention immédiate de sa part ; 

33. Conformément à l’article 184 de la LDPSF, l’Autorité a notamment pour mission de veiller à la 
protection du public relativement à l’exercice des activités régies par la LDPSF ; 

34. Il est impérieux pour la protection du public que le Bureau de décision et de révision prononce sa 
décision sans audition préalable, conformément à l’article 115.9 de la Loi sur l’Autorité ; 

35. En effet, sans une décision immédiate du Bureau de décision et de révision, il est à craindre, entre 
autres, que Richard Langlois sollicite d’autres épargnants ou continue ses activités illégales ; 

36. Sans une décision immédiate du Bureau de décision et de révision, il est également à craindre que 
les sommes détenues dans les comptes ci-haut soient transférées ou dilapidées, que Richard 
Langlois dispose, hypothèque ou grève de toute dette ses biens, rendant ainsi illusoire tout recours 
que les épargnants ou que l’Autorité pourraient intenter contre ce dernier ; 

LA DEMANDE DE LA SYNDIQUE 

[10] Le Bureau reproduit ci-après les allégations de la demande de la syndique de la Chambre : 

I. LES PARTIES 

1. La Chambre de la sécurité financière (« la Chambre ») a pour mission d’assurer la protection du 
public en maintenant la discipline et en veillant à la formation et à la déontologie de ses membres, 
tel que prévu à l’article 312 de la Loi sur la distribution des produits et services financiers, L.R.Q., 
c. D-9.2 (la « LDPSF ») ; 

2. La demanderesse (la « Syndique »), soit de sa propre initiative, soit à la suite d'une information 
selon laquelle un représentant aurait commis une infraction à une disposition de la LDPSF, de la 
Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1 («LVM ») ou de l'un de leurs règlements, a pour 
fonction d'enquêter à ce sujet ; 

3. La Syndique est une personne intéressée au sens de l'article 93 de la Loi sur l'Autorité des 
marchés financiers, L.R.Q., c. A-33.2; 

4. Au moment des faits relatés ci-dessous, Richard Langlois (« l’intimé ») était détenteur d’un 
certificat en assurance de personnes et en assurances collectives de personnes portant le numéro 
119135 et l’est toujours, tel qu’il appert de l’attestation de droit de pratique produite sous la cote D-
1;

5. L’intimé était rattaché au cabinet Guy Jetté & associés, courtiers d’assurance inc; 

6. En tout temps pertinent aux présentes, l’intimé était actionnaire à 50% du cabinet Guy Jetté et 
associés, courtiers d’assurance inc., tel qu’il appert d’une copie du Registre des entreprises du 
Québec produit comme pièce D-2 ; 

III. DEMANDE DE SUSPENDRE LE CERTIFICAT 

7. Vers le 30 septembre 2013, la syndique a reçu une demande d’enquête au sujet des agissements 
de l’intimé, tel qu’il appert d’une copie de la demande d’enquête datée du 26 septembre 2013 
adressée à la Chambre de la sécurité financière produite au soutien des présentes comme pièce 
D-3;

8. Gabriel Clermont-Daigneault a été assigné à cette enquête ; 

9. Compte tenu de la preuve colligée lors de l’enquête, la syndique a décidé de déposer une plainte 
discipline contre l’intimé auprès du comité de discipline de la Chambre de même qu’une requête en 
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radiation provisoire immédiate, tel qu’il appert de la plainte, de la requête et des pièces produites 
au soutien des présentes comme pièce D-4 ;

10. En effet, il appert de la preuve prima facie et tel que relaté dans la requête D-4 que: 

a. Richard Langlois a, à plusieurs reprises, détourné et s’est approprié des sommes 
d’argent considérables appartenant à P.C.G,  soit environ 97 683,60 $; 

b. Richard Langlois a fait de fausses représentations et omis de fournir les explications 
demandées à M.N.G. quant au solde du compte de sa mère; 

11. L’ordonnance de suspension est notamment nécessaire pour les motifs suivants : 

a. L’intimé a indiqué à R.J. et M.N.G. avoir des problèmes de jeu et d’alcool qui l’ont amené 
à poser ces gestes; 

b. Les gestes reprochés à l’intimé sont graves, répétitifs et déconsidèrent l’essence même 
de la profession; 

c. Les problèmes de jeu et d’alcool de l’intimé pourraient l’amener à commettre d’autres 
infractions graves; 

d. En outre, l’intimé a déjà été radié, le 5 avril 1995, pour une période d’un an pour avoir 
contrefait de documents et transmis à un assureur des propositions d’assurance qui 
n’avait pas été autorisées par son client, tel qu’il appert d’une copie de la décision du 
Comité de discipline de l’Association des intermédiaires en assurance de personnes du 
Québec datée du 5 avril 1995 et produite au soutien des présentes comme pièce D-5;

[11] La syndique de la Chambre a soumis les arguments suivants à l’appui de sa demande : 

IV. URGENCE ET ABSENCE D’AUDITION PRÉALABLE 

12. Il y a urgence d’agir pour la protection du public compte tenu de la gravité des infractions 
reprochées; 

13. C’est pourquoi, la syndique a ratifié, de façon concomitante avec la présente demande, une plainte 
disciplinaire contre l’intimé assortie d’une requête en radiation provisoire (D-4); 

14. Ainsi, le comité de discipline sera saisi parrallèlement d’une plainte disciplinaire contre l’intimé 
assortie d’une requête en radiation provisoire; 

15. Le comité de discipline est le tribunal spécialisé constitué de pairs, désigné par le législateur pour 
statuer sur les plaintes portées contre un membre de la Chambre; 

16. Il est composé d’un avocat qui agit comme président et de membres de la Chambre; 

17. Il est saisi de toute plainte formulée contre un représentant pour une infraction aux dispositions de 
la LDPSF, de la LVM et de leurs règlements, tel que prévu à l’article 353  de la LDPSF; 

18. Le législateur a accordé toute compétence au comité de discipline de la Chambre pour prononcer 
la radiation provisoire immédiate de l’inscription d’un représentant s’il juge que la protection du 
public l’exige ; 

19. Le législateur a prévu que l’instruction d’une requête en radiation provisoire immédiate du droit 
d’exercer des activités professionnelles doit être instruite et décidée d’urgence après avis signifié à 
l’intimé par le secrétaire du comité de discipline, tel qu’il appert de l’article 133 du Code des 
professions, L.R.Q., c. C-26, applicable par renvoi en vertu de l’article 376 de la LDPSF ; 
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20. L’instruction d’une telle requête doit débuter au plus tard dans les 10 jours de la signification de la 
plainte, tel qu’il appert de l’article 133 du Code des professions ;

21. La plainte de la syndique en l’espèce n’a pas encore été signifiée à l’intimé par le greffe du comité; 

22. En l’absence d’une décision immédiate du Bureau de décision et de révision, il est à craindre, entre 
autres, que l’intimé puissent solliciter d’autres épargnants, continuer ses opérations illégales et 
continuer de divertir et de dilapider le solde des sommes obtenues des épargnants, le cas 
échéant ; 

23. Vu les circonstances exceptionnelles du présent dossier, il est requis pour la protection du public 
que le Bureau de décision et de révision prononce la suspension immédiate du droit d’exercer des 
activités professionnelles jusqu’à décision au mérite à être rendue sur la demande de radiation 
provisoire qui sera présentée devant le comité de discipline de la Chambre et ce, de façon à 
assurer la protection du public dans l’intervalle; 

L’AUDIENCE 

[12] L’audience dans le présent dossier a eu lieu le 15 octobre 2013, au siège du Bureau, en présence 
des procureures de l’Autorité et de la syndique de la Chambre de la sécurité financière, 
codemanderesses. D’emblée, le tribunal a ordonné la jonction des demandes  

[13] La procureure de la première a fait entendre le témoignage d’une enquêteuse à l’emploi de cette 
dernière. Celle-ci a témoigné des faits qui sont reprochés tout au long de la demande de l’Autorité et 
effectué le dépôt des pièces qui sont à l’appui des faits qu’elle a énumérés. 

[14] La procureure de la syndique a ensuite fait entendre le témoignage d’un enquêteur à l’emploi de 
cette demanderesse. Il a également témoigné des faits sur lesquels il a enquêté, le tout en relation avec 
les agissements de Richard Langlois, intimé en l’instance. Il a également déposé les documents à l’appui 
de son témoignage. 

[15] La procureure de l’Autorité a ensuite conclu sa demande en requérant que le Bureau prononce une 
ordonnance de blocage à l’encontre du contenu des comptes que l’intimé a ouverts auprès de deux 
institutions financières ainsi que de sa propriété immobilière. La procureure de la syndique de la 
Chambre de la sécurité financière demande que le Bureau prononce une suspension temporaire des 
droits conférés à Richard Langlois par son inscription de représentant. 

[16] Cela serait fait en attendant que le Comité de discipline de la Chambre de la sécurité financière 
statue sur son sort. À cet égard, une requête en radiation provisoire et une plainte disciplinaire ont 
d’ailleurs été logées à l’encontre de l’intimé devant ce comité. 

L’ANALYSE

[17] Il appert de la preuve présentée en audience que la cliente de Richard Langlois est une dame 
âgée de 95 ans qui habite en résidence et dont les affaires sont administrées par sa fille; cette dernière à 
une procuration pour ce faire. Entre octobre 2012 et février 2013, l’intimé a investi pour le bénéfice de 
cette cliente des montants de 60 000 $ d’abord, puis de 113 000 $ ensuite, pour un total de 173 000 $. 

[18] Avec cet argent, Richard Langlois a effectué divers investissements au profit de sa cliente auprès de 
L’Union-Vie compagnie mutuelle d’assurance. Or, l’enquête de l’Autorité a permis de constater que 
Richard Langlois aurait, entre le 20 février 2013 et le 18 juillet 2013, effectué des rachats d’une partie de 
ces investissements pour ensuite en verser le produit dans un compte de banque qui a été nettement 
identifié en preuve comme étant son compte personnel. 

[19] Ces opérations se résument comme suit : 

LISTE DES RACHATS 
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DATE DES RACHATS MONTANT DES RACHATS

1° 20 février 2013 21 000 $ 

2° 2 avril 2013 24 000 $ 

3° 16 avril 2013 24 000 $6

4° 13 mai 2013 15 000 $ 

5° 18 juillet 2013 15 000 $ 

Total : 99 000 $ 

[20] Les preuves détaillées de l’Autorité et de la syndique ont permis de préciser le parcours qu’ont pris 
ces sommes du compte de la cliente au compte personnel de l’intimé; une somme de 97 683,60 $ aurait 
ainsi été appropriée par Richard Langlois, sans justification aucune. La preuve présentée en audience a 
permis de constater que les formulaires des demandes de rachat étaient tous signés de la main de 
l’intimé, mais que ce dernier aurait de plus contrefait la signature de sa cliente. 

[21] Ces gestes ont entraîné son renvoi du cabinet Guy Jetté et associés, qui l’employait et dont il était 
l’associé, et sa radiation comme dirigeant responsable de cette entité; il est actuellement considéré 
comme étant en cessation d’emploi. Richard Langlois n’aurait d’ailleurs pas nié les faits qui lui sont 
reprochés et aurait indiqué à son associé qu’il avait des problèmes d’alcool et de jeu. Il aurait également 
tenu le même discours à la fille de sa cliente qui administre les biens de sa mère. 

[22] Richard Langlois a fourni des explications à cette personne et a même tenté de lui remettre un 
chèque postdaté pour un montant de 48 000 $ tiré sur un compte auprès de la Banque Manuvie. Il aurait 
également tenté de lui faire signer un accusé de réception pour ce montant, ce que cette dernière a 
refusé de faire. Dans un affidavit signé par la fille de la cliente de l’intimé qui a été déposé en preuve en 
cours d’audience, cette dame a aussi indiqué avoir constaté que des retraits avaient été effectués du 
compte de sa mère, à son insu. 

[23] Elle aurait tenté d’obtenir des explications de l’intimé mais ce dernier aurait d’abord parlé d’erreurs 
qu’il entendait corriger. Relancé à plusieurs reprises par la fille de sa cliente, il ne lui aurait d’abord pas 
fourni d’explications, malgré les nombreuses tentatives de cette dernière. Ce sera finalement l’associé de 
Richard Langlois qui la mettra au parfum de la réalité. C’est après avoir pris connaissance de cette 
information qu’elle finira par rencontrer l’intimé le 25 septembre 2013. 

[24] Au cours de cette rencontre, ce dernier lui aurait finalement dit la vérité, aurait parlé de ses 
problèmes et aurait indiqué qu’il devait entrer sous peu dans un centre de désintoxication. Le tribunal a 
également appris que cet intimé n’en était pas à ses premières armes. Déjà en 1995, il a emprunté la 
même avenue et a vu sa conduite sanctionnée par une autorité disciplinaire7.

[25] À cette époque, il fut reproché à Richard Langlois d’avoir forgé des signatures sur des documents 
et transmis à un assureur des propositions d’assurance non autorisées par un client. Lorsqu’il fut déclaré 
que les faits qui lui étaient reprochés étaient avérés, il fut radié pour douze mois et condamné à payer 
une pénalité de 1 000 $8.

[26] Pour le tribunal, les faits reprochés sont d’une extrême gravité. Il aurait, selon toutes les 
apparences trahi la confiance de sa cliente ainsi que celle de son associé et détourné un montant 
important à partir des sommes qui lui avaient été confiées. Suite aux faits dont la preuve a été faite 
devant lui, le tribunal considère les énoncés suivants comme l’expression des plus sérieux problèmes 
soulevés dans ce dossier : 

                                                     
6 De ce montant, une somme de 22 683,60 $ a été déposée au compte de Richard Langlois. 
7 Comité de surveillance de l’Association des intermédiaires en assurance de personnes du Québec c. Richard Langlois, Comité 
de discipline de l’Association des intermédiaires en assurance de personnes du Québec, (Mtl.) n° 94-0384 et 94-0577, le 5 avril
1995, R. Mongeau, J. R. Brault et J. Poirier, 8 pages. 
8 Id., 8. 
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� Il aurait à cinq reprises détourné des montants totalisant 97 683,60 $ à partir des fonds 
confiés par sa cliente; 

� Il aurait à ces cinq occasions forgé la signature de sa cliente pour effectuer ces opérations; 

� Il aurait versé le montant total dans un compte personnel ouvert à son nom propre; 

� Les événements qui lui sont reprochés se sont étendus sur une période de cinq mois; 

� Il aurait commis les gestes reprochés alors qu’il était dirigeant responsable du cabinet pour 
lequel il était inscrit; 

� Il aurait également trompé la confiance de son associé; 

� Sommé de s’expliquer par la fille de sa cliente, il aurait tenté de repousser les explications 
pendant une certaine période de temps; et 

� Richard Langlois a, en 1995, été trouvé responsable de manquements qui s’apparentent à 
ceux qui lui sont reprochés dans le présent dossier. 

[27] Les procureures des demanderesses demandent au Bureau de prononcer blocage et suspension 
des droits à l’encontre de l’intimé. L’Autorité a fait la preuve des montants qui restent dans un des 
comptes de ce dernier, ainsi que le fait qu’il est propriétaire immobilier à Montréal. Sa procureure a plaidé 
qu’il existe des motifs impérieux pour que le Bureau prononce une décision ex parte à son égard, avant 
qu’il ne dispose de biens lui appartenant et qui proviennent en partie de ses détournements présumés.  

[28] La procureure de la syndique demanderesse demande pour sa part que le tribunal suspende 
immédiatement les droits de l’intimé, en attendant que le Comité de discipline de la Chambre de la 
sécurité financière statue sur la requête en radiation provisoire de Richard Langlois, à la suite de la plaine 
logée à son encontre devant cette institution. 

[29] Le Bureau est prêt à accueillir la demande des deux demanderesses. Il estime que par ses gestes, 
l’intimé aurait trahi la confiance que sa cliente en particulier, et le public en général, doit toujours avoir à 
l’égard des gens à qui ils confient leur épargne. C’est le marché qui est victime de tels gestes car lorsque 
des intermédiaires les posent, ils compromettent les attentes que le public entretient à l’égard de ce 
dernier. 

[30] Dans ces circonstances, il est important que le Bureau agisse pour limiter les dégâts, garder les 
choses en l’état et pour aider au rétablissement de la confiance. Le tribunal est également du sentiment 
qu’il y a un motif impérieux pour prononcer sa décision ex parte, accueillant de ces faits les motifs qui lui 
ont été soumis par l’Autorité et la syndique à cet égard. 

LA DÉCISION 

[31] Le Bureau décision et de révision a pris connaissance de la demande de l’Autorité ainsi que de 
celle de la syndique de la Chambre de la sécurité financière, demanderesses en l’instance. Il a entendu 
leur preuve, pris connaissance des documents que leurs témoins respectifs ont déposé et entendu les 
argumentations de leurs procureures. 

[32] Dans ces circonstances, le Bureau est prêt à accueillir leurs demandes, et ce, pour les motifs 
évoqués tout au long de la présente décision. Il est prêt à prononcer sa décision ex parte, en vertu des 
articles 93 et 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers9 et des articles 115 et 115.3 de la Loi
sur la distribution de produits et services financiers10.

                                                     
9 Précitée, note 1. 
10 Précitée, note 2. 
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PAR CES MOTIFS, LE BUREAU DE DÉCISION ET DE RÉVISION : 

ACCUEILLE la demande de l’Autorité des marchés financiers et de la syndique de la Chambre de la 
sécurité financière : 

o ORDONNANCE EX PARTE DE BLOCAGE, EN VERTU DE L’ARTICLE 93 ET 115.9 DE LA LOI SUR L’AUTORITÉ 
DES MARCHÉS FINANCIERS ET DE L’ARTICLE 115.3 DE LA LOI SUR LA DISTRIBUTION DE PRODUITS ET 
SERVICES FINANCIERS : 

ORDONNE à Richard Langlois de ne pas, directement ou indirectement, se départir de fonds, titres ou 
autres biens qu’il a en sa possession ou qui lui ont été confiés et de ne pas retirer ou s'approprier des 
fonds, titres ou autres biens des mains d'une autre personne qui les a en dépôt ou dont elle a la garde ou 
le contrôle pour lui, y compris le contenu des coffrets de sûreté, à quelque endroit que ce soit, et, sans 
limiter la généralité de ce qui précède, y compris le bien suivant : 

� L’immeuble situé […], Montréal, (Québec) […], connu et désigné comme étant le lot numéro 
[…] du Cadastre du Québec, circonscription foncière de Montréal. 

ORDONNE à la Banque Laurentienne du Canada, sise au 9095, rue Lajeunesse, Montréal (Québec), 
H2M 1S1, de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu'elle a en dépôt ou dont elle a la 
garde ou le contrôle, dans tout compte ouvert au nom de Richard Langlois, notamment dans le compte 
portant le numéro 7039-902 ou dans tout coffret de sûreté au nom de Richard Langlois; 

ORDONNE à la Banque Manuvie du Canada, sise au 500, King Street North, suite 500 MA, P.O. Box 
1602 STN, Waterloo (Ontario), N2J 4C6, de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu'elle a 
en dépôt ou dont elle a la garde ou le contrôle, dans tout compte ouvert au nom de Richard Langlois, 
notamment dans le compte portant le numéro 1117-866 ou dans tout coffret de sûreté au nom de Richard 
Langlois; 

o SUSPENSION EX PARTE D’UN CERTIFICAT, EN VERTU DE L’ARTICLE 93 DE LA LOI SUR L’AUTORITÉ DES 
MARCHÉS FINANCIERS ET DE L’ARTICLE 115 DE LA LOI SUR LA DISTRIBUTION DE PRODUITS ET SERVICES 
FINANCIERS : 

SUSPEND le certificat d’exercice n° 119135 de Richard Langlois dans les disciplines de l’assurance de 
personnes et de l’assurance collective de personnes. 

[33] En application du second alinéa de l’article 115.9 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers, le 
Bureau informe l’intimé qu’il a une période de quinze jours pour déposer auprès du tribunal un avis de sa 
contestation, afin que puisse être tenue une audience relative à la présente décision, le cas échéant. 

[34] Il appartient alors à l’intimé de communiquer avec le Secrétariat du Bureau, au 1-877-873-2211, 
afin de l’informer qu’il entend déposer un avis de sa contestation, le cas échéant. L’intimé est aussi invité 
à prendre note qu’une partie a le droit de se faire représenter par un avocat. 

[35] Conformément au second alinéa de l’article 115.3 de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers, l’ordonnance de blocage entre en vigueur à la date à laquelle elle est prononcée et le 
restera pour une période de 120 jours, à moins qu’elle ne soit modifiée ou abrogée avant l’échéance de 
ce terme. 

[36] L’ordonnance de suspension entre en vigueur à la date à laquelle elle est prononcée et le restera 
jusqu’à ce qu’une décision au mérite ait été rendue à l’égard de l’intimé sur une requête pour radiation 
provisoire par le Comité de discipline de la Chambre de la sécurité financière. 
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Fait à Montréal, le 17 octobre 2013. 

(S) Alain Gélinas 
Me Alain Gélinas, président 

(S) Claude St Pierre 
Me Claude St Pierre, vice-président
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PROVINCE DE QUÉBEC  BUREAU DE DÉCISION ET DE 
RÉVISION

MONTRÉAL       

__________________________________ 

DOSSIER No                                                  
AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS,
2640, boulevard Laurier, 3e étage, Place de la 
Cité, Tour Cominar, Québec (Québec) G1V 5C1 

     Demanderesse 

  c. 

RICHARD LANGLOIS, domicilié et résidant […], 
Montréal (Québec) […] 

     Intimé; 

 et 

BANQUE LAURENTIENNE DU CANADA,
personne morale légalement constituée ayant 
une place d’affaires au 9095, rue Lajeunesse, 
Montréal (Québec)  H2M 1S1 

et

BANQUE MANUVIE DU CANADA, personne 
morale légalement constituée ayant une place 
d’affaires au 500 King Street North, suite 500 MA, 
P.O Box 1602 STN, Waterloo (Ontario) N2J 4C6; 

 et 

OFFICIER DU BUREAU DE LA PUBLICITÉ 
DES DROITS DE LA CIRCONSCRIPTION 
FONCIÈRE DE MONTRÉAL, ayant une place 
d’affaires au 2050, rue de Bleury, R.C. 10, 
Montréal (Québec) H3A 2J5 

  Mis-en-cause 
   

Demande de l’Autorité des marchés financiers en vertu des articles 
93, 94 et 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, L.R.Q., c. A-33.2 

et des articles 115, 115.3 et 115.4 de la Loi sur la distribution
des produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2
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L’AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS SOUMET RESPECTUEUSEMENT AU BUREAU DE 
DÉCISION ET DE RÉVISION CE QUI SUIT :

I. LES PARTIES

1. La demanderesse (l’« Autorité ») est l’organisme chargé notamment de l’administration de la Loi 
sur la distribution des produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2 (la « LDPSF »), et exerce les 
fonctions qui y sont prévues conformément à l’article 7 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers, L.R.Q., c. A-33.2 (« Loi sur l’Autorité »); 

2. Richard Langlois possède un certificat de l’Autorité portant le numéro 119135 lui permettant d’agir 
dans les disciplines de l’assurance de personnes et l’assurance collective de personnes, tel qu’il 
appert de l’attestation de droit de pratique de Richard Langlois produite comme pièce D-1;

3. Richard Langlois est actuellement considéré « sans mode d’exercice » en raison d’une cessation 
d’emploi survenue le ou vers le 1er octobre 2013, tel qu’il appert de l’attestation de droit de pratique 
pièce D-1; 

4. Jusqu’à cette date, Richard Langlois était rattaché au cabinet Guy Jetté et associés, courtiers 
d’assurance inc. (« Guy Jetté et ass. »), et agissait à titre de dirigeant responsable et 
d’administrateur du même cabinet, tel qu’il appert d’un extrait de l’attestation de droit de pratique 
pièce D-1; 

5. Cette cessation d’emploi fait suite à une demande transmise par le cabinet Guy Jetté et ass., aux 
termes de laquelle il était indiqué que Richard Langlois avait fait l’objet d’un congédiement pour 
avoir volontairement déposé l’argent d’une cliente pour des fins personnelles, tel qu’il appert d’une 
demande de retrait de représentant transmise à l’Autorité le 25 septembre 2013 produite comme 
pièce D-2;

6. L’Autorité a également reçu une demande de changement de dirigeant responsable du cabinet 
Guy Jetté et ass., laquelle demande est toujours en cours de traitement, tel qu’il appert d’une copie 
de ladite demande produite comme pièce D-3;

7. Le cabinet Guy Jetté et ass. détient une inscription auprès de l’Autorité des marchés financiers 
portant le numéro 505539 dans les disciplines de l’assurance de personnes et de l’assurance 
collective de personnes, tel qu’il appert de l’attestation de droit de pratique de Guy Jetté et ass. 
produite comme pièce D-4;

8. En date des présentes, un seul représentant est rattaché au cabinet Guy Jetté et ass., à savoir 
Richard Jetté, lequel est inscrit dans les disciplines de l’assurance de personnes et des régimes 
d’assurance collective et donc en mesure de desservir la clientèle actuelle du cabinet, tel qu’il 
appert de l’extrait de la base de données Misa de l’Autorité produit comme pièce D-5;

9. Richard Langlois est soumis aux dispositions de la LDPSF; 

II. LES FAITS 

d) Introduction 

10. Le ou vers le 27 septembre 2013, l’Autorité a reçu une dénonciation à l’égard de Richard Langlois, 
aux termes de laquelle il est invoqué que ce dernier se serait approprié des sommes d’argent 
appartenant à une cliente du cabinet Guy Jetté et ass. à savoir, madame P. C-G.; 
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11. Madame P. C-G. est une dame âgée de 95 ans demeurant dans une résidence pour personnes 
âgées et l’administration de ses finances est confiée à sa fille; 

12. Entre les mois d’octobre 2012 et de février 2013, Richard Langlois a effectué divers 
investissements pour le bénéfice de de madame P. C-G. auprès de L’Union-Vie compagnie 
mutuelle d’Assurance (« Union-Vie ») totalisant 173 000 $, à savoir :  

a. Un investissement d’une somme de 60 000 $ le ou vers le 2 novembre 2012; 

b. Un investissement d’une somme de 113 000 $ le ou vers le 16 février 2013; 

le tout, tel qu’il appert d’une copie des chèques et de documents confirmant les placements 
auprès de l’Union-vie, dans les Fonds Mercure produits en liasse comme pièce D-6;

13. Une enquête est actuellement en cours relativement aux activités de Richard Langlois ; 

e) Comptes bancaires et autres actifs 

14. L’Autorité a notamment constaté l’existence de comptes bancaires ouverts au nom de Richard 
Langlois à savoir : 

Banque Laurentienne du Canada (« Banque Laurentienne ») 
� Un compte bancaire portant le numéro 7039-902 et dont le numéro de transit est le 00521-

039 ; 

� Un compte bancaire portant le numéro 7039-903 

le tout tel qu’il appert d’un document intitulé « dossier client services financiers » émis par la 
Banque Laurentienne produit comme pièce D-7 ;

Banque Manuvie du Canada (« Manuvie »)

� Un compte bancaire portant le numéro 1117-866 auprès de la Banque Manuvie du Canada et 
dont le numéro de transit est le 05012-540 ; 

le tout tel qu’il appert d’une copie d’un chèque de Manuvie référant au compte bancaire de 
Richard Langlois produite comme pièce D-8 ; 

15. Il appert par ailleurs que Richard Langlois est copropriétaire d’une résidence sise au […] à 
Montréal (Québec), portant le numéro de lot […] dans la circonscription foncière de Montréal, tel 
qu’il appert d’un extrait de l’index des immeubles relatif à cet immeuble et de copie de contrats 
produits en liasse comme pièce D-9 ;

f) Appropriation de sommes d’argent 

16. Selon les informations obtenues jusqu’à présent, Richard Langlois se serait approprié des sommes 
totalisant 99 000 $ provenant des investissements de Mme P. C-G., et ce, entre les mois de février 
et juillet 2013, lesquelles sommes ont été déposées dans son compte bancaire personnel détenu 
auprès de la Banque Laurentienne, tel que plus amplement décrit ci-après et tel qu’il appert d’une 
copie d’un relevé de placements et détails des activités pour la période comprise entre le 1er

novembre 2012 et le 8 octobre 2013 produite comme pièce D-10;
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17. En effet,  en date du 20 février 2013, Richard Langlois a transmis des instructions de rachat par 
télécopieur à Union-Vie afin qu’une somme de 21 000 $ soit retirée du fonds appartenant à Mme P. 
C-G. et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902, tel 
qu’il appert d’une copie de la demande de rachat produite comme pièce D-11 ;

18. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie et la somme de 21 000 $ a été déposée 
dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 en date du 25 février 2013, tel qu’il 
appert d’une copie des relevés bancaires de l’intimé Langlois auprès de la Banque Laurentienne 
pour la période comprise entre les mois de février et octobre 2013 produite en liasse comme pièce 
D-12 ;

19. En date du 2 avril 2013, Richard Langlois a transmis une seconde instruction de rachat par 
télécopieur à Union-Vie afin qu’une somme de 24 000 $ soit retirée du fonds appartenant à Mme P. 
C-G. et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902, tel 
qu’il appert d’une copie de la demande de rachat et d’une copie de la confirmation de dépôt 
produites en liasse comme pièce D-13 ;

20. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie et la somme de 24 000 $ a été déposée 
dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 en date du 8 avril 2013, tel qu’il 
appert d’une copie du relevé bancaire pièce D-12 ; 

21. En date du 16 avril 2013, Richard Langlois a transmis une troisième instruction de rachat par 
télécopieur à Union-Vie afin qu’une somme de 24 000 $ soit retirée du fonds appartenant à Mme P. 
C-G. et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902, tel 
qu’il appert d’une copie de la demande de rachat et d’une copie de la confirmation de dépôt 
produites en liasse comme pièce D-14 ;

22. Il appert que la demande de rachat du 16 avril 2013, pièce D-14, est le même document que la 
demande initiale de rachat effectuée en date du 2 avril 2013, pièce D-13, à l’exception de la date 
de la demande qui a été modifiée, tel qu’il appert des pièces D-13 et D-14 ; 

23. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie et la somme de 22 683,60 $ a été déposée 
dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 en date du 17 avril 2013, 
vraisemblablement en raison de frais liés au retrait, tel qu’il appert d’une copie du relevé bancaire 
pièce D-12 ; 

24. En date du 13 mai 2013, Richard Langlois a transmis une quatrième instruction de rachat par 
télécopieur à Union-Vie afin qu’une somme de 15 000 $ soit retirée du fonds appartenant à Mme P. 
C-G. et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902, tel 
qu’il appert d’une copie de la demande de rachat produite comme pièce D-15 ;

25. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie et la somme de 15 000 $ a été déposée 
dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 en date du 17 mai 2013, tel qu’il 
appert d’une copie du relevé bancaire pièce D-12 ; 

26. Une dernière instruction de rachat provenant des fonds appartenant à Mme P. C-G. a été 
transmise par Richard Langlois en date du 18 juillet 2013, afin qu’une somme de 15 000 $ soit 
retirée du fonds et déposée directement dans son compte de la Banque Laurentienne numéro 
7039-902, tel qu’il appert d’une copie de la demande de rachat et d’une copie de la confirmation de 
dépôt produites en liasse comme pièce D-16 ;

27. Cette demande de rachat a été exécutée par Union-Vie la même journée et la somme de 15 000 $ 
a été déposée dans le compte de la Banque Laurentienne numéro 7039-902 le 23 juillet 2013, tel 
qu’il appert d’une copie du relevé bancaire pièce D-12 ; 

28. Ainsi, dans les faits, les relevés bancaires de l’intimé Richard Langlois démontrent que ce dernier a 
reçu une somme totale de 97 683,60$ provenant des investissements de Mme P. C-G ; 
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29. Il appert qu’en aucun temps Mme P. C-G. ou sa fille, administratrice des biens de cette dernière, 
n’ont autorisé ces transactions; 

III. DEMANDE DE BLOCAGE  

30. Compte tenu de ce qui précède, il est permis de croire que Richard Langlois s’est approprié sans 
droit des sommes d’argent appartenant à Mme P. C-G.; 

31. L’Autorité soumet qu’une ordonnances de blocage est nécessaire notamment pour assurer la 
protection du public pour les motifs suivants : 

c. Afin d’éviter que les sommes d’argent obtenues sans droit par Richard Langlois ne soient 
dilapidées pendant l’enquête ; 

d. Afin que l’Autorité poursuive son enquête pour retracer les sommes d’argent appartenant à 
Mme P. C-G.; 

e. Afin que l’Autorité poursuive son enquête pour déterminer si d’autres épargnants ont été 
lésés par Richard Langlois ; 

IV. URGENCE ET ABSENCE D’AUDITION PRÉALABLE 

32. Vu l’importance des faits reprochés à Richard Langlois, l’Autorité considère que la protection du 
public exige une intervention immédiate de sa part ; 

33. Conformément à l’article 184 de la LDPSF, l’Autorité a notamment pour mission de veiller à la 
protection du public relativement à l’exercice des activités régies par la LDPSF ; 

34. Il est impérieux pour la protection du public que le Bureau de décision et de révision prononce sa 
décision sans audition préalable, conformément à l’article 115.9 de la Loi sur l’Autorité ; 

35. En effet, sans une décision immédiate du Bureau de décision et de révision, il est à craindre, entre 
autres, que Richard Langlois sollicite d’autres épargnants ou continue ses activités illégales ; 

36. Sans une décision immédiate du Bureau de décision et de révision, il est également à craindre que 
les sommes détenues dans les comptes ci-haut soient transférées ou dilapidées, que Richard 
Langlois dispose, hypothèque ou grève de toute dette ses biens, rendant ainsi illusoire tout recours 
que les épargnants ou que l’Autorité pourraient intenter contre ce dernier ; 

V. CONCLUSIONS 

EN CONSÉQUENCE, l’Autorité des marchés financiers demande au Bureau de décisions et de 
révision, en vertu des articles 93 et 94 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, L.R.Q., c. A-
33.2 : 

Par ordonnance de blocage rendue en vertu des articles 115.3 et 115.4 de la Loi sur la distribution 
de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2 : 

ORDONNER à l’intimé Richard Langlois de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’il a en 
sa possession ou qui lui ont été confiés et de ne pas retirer ou s’approprier des fonds, titres ou autres 
biens des mains d’une autre personne qui les a en dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle pour lui, y 
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compris les contenus des coffrets de sûreté, à quelque endroit que ce soit, et, sans limiter la généralité 
de ce qui précède, le bien suivant : 

� L’immeuble situé au […] à Montréal (Québec) […], connu et désigné comme étant le lot 
numéro […] 

ORDONNER à la Banque Laurentienne du Canada, sise au 9095 rue Lajeunesse, Montréal (Québec), 
H2M 1S1, de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt dans tout compte au 
nom de Richard Langlois dont elle a la garde ou le contrôle notamment dans le compte bancaire portant 
le numéro 7039-902 ou dans tout autre compte ou coffret de sûreté au nom de Richard Langlois; 

ORDONNER à la Banque Manuvie du Canada, sise au 500 King Street North, suite 500 MA, P.O Box 
1602 STN, Waterloo (Ontario) N2J 4C6, de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu’elle a 
en dépôt dans tout compte au nom de Richard Langlois dont elle a la garde ou le contrôle notamment 
dans le compte bancaire portant le numéro 1117-866 ou dans tout autre compte ou coffret de sûreté au 
nom de Richard Langlois; 

Par ordonnance prononcée en vertu de l’article 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés 
financiers :

DÉCLARER que la décision du Bureau de décision et de révision entre en vigueur sans audition 
préalable et donner à l’intimé l’occasion d’être entendu dans un délai de quinze (15) jours. 

Fait à Québec, ce 15 octobre 2013 

      
   
 _______________________________ 

       Girard et al. 

       Procureurs de la demanderesse 
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PROVINCE DE QUÉBEC  BUREAU DE DÉCISION ET DE 
RÉVISION

MONTRÉAL     
_______________________________ 

DOSSIER No 2013- 

CAROLINE CHAMPAGNE, ès qualités de 
syndique de la Chambre de la sécurité financière, 
ayant son siège social au 300, rue Léo-Pariseau, 
26e étage, Montréal, Québec, H2X 4B8 

     Demanderesse 

  c. 

RICHARD LANGLOIS, conseiller en sécurité 
financière et conseiller en assurance et rentes 
collectives (numéro de certificat 119135) dont 
l’adresse résidentielle est le […], Montréal, 
Québec, […] 

     Intimé 

DEMANDE DE LA SYNDIQUE DE LA CHAMBRE DE LA SÉCURITÉ FINANCIÈRE EN VERTU DES 
ARTICLES 93, 115.9 ET 115.12 DE LA LOI SUR L’AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS, L.R.Q.,
C. A-33.2 ET DE L’ARTICLE 115 DE LA LOI SUR LA DISTRIBUTION DES PRODUITS ET SERVICES 
FINANCIERS, L.R.Q., C. D-9.2 

LA SYNDIQUE DE LA CHAMBRE DE LA SÉCURITÉ FINANCIÈRE SOUMET RESPECTUEUSEMENT 
AU BUREAU DE DÉCISION ET DE RÉVISION CE QUI SUIT :

I. LES PARTIES 

1. La Chambre de la sécurité financière (« la Chambre ») a pour mission d’assurer la protection du 
public en maintenant la discipline et en veillant à la formation et à la déontologie de ses membres, 
tel que prévu à l’article 312 de la Loi sur la distribution des produits et services financiers, L.R.Q., 
c. D-9.2 (la « LDPSF ») ; 

2. La demanderesse (la « Syndique »), soit de sa propre initiative, soit à la suite d'une information 
selon laquelle un représentant aurait commis une infraction à une disposition de la LDPSF, de la 
Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1 («LVM ») ou de l'un de leurs règlements, a pour 
fonction d'enquêter à ce sujet ; 

3. La Syndique est une personne intéressée au sens de l'article 93 de la Loi sur l'Autorité des 
marchés financiers, L.R.Q., c. A-33.2; 

4. Au moment des faits relatés ci-dessous, Richard Langlois (« l’intimé ») était détenteur d’un 
certificat en assurance de personnes et en assurances collectives de personnes portant le numéro 
119135 et l’est toujours, tel qu’il appert de l’attestation de droit de pratique produite sous la cote D-
1;

5. L’intimé était rattaché au cabinet Guy Jetté & associés, courtiers d’assurance inc; 
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6. En tout temps pertinent aux présentes, l’intimé était actionnaire à 50% du cabinet Guy Jetté et 
associés, courtiers d’assurance inc., tel qu’il appert d’une copie du Registre des entreprises du 
Québec produit comme pièce D-2 ; 

III. DEMANDE DE SUSPENDRE LE CERTIFICAT 

7. Vers le 30 septembre 2013, la syndique a reçu une demande d’enquête au sujet des agissements 
de l’intimé, tel qu’il appert d’une copie de la demande d’enquête datée du 26 septembre 2013 
adressée à la Chambre de la sécurité financière produite au soutien des présentes comme pièce 
D-3;

8. Gabriel Clermont-Daigneault a été assigné à cette enquête ; 

9. Compte tenu de la preuve colligée lors de l’enquête, la syndique a décidé de déposer une plainte 
discipline contre l’intimé auprès du comité de discipline de la Chambre de même qu’une requête en 
radiation provisoire immédiate, tel qu’il appert de la plainte, de la requête et des pièces produites 
au soutien des présentes comme pièce D-4 ;

10. En effet, il appert de la preuve prima facie et tel que relaté dans la requête D-4 que: 

c. Richard Langlois a, à plusieurs reprises, détourné et s’est approprié des sommes 
d’argent considérables appartenant à P.C.G,  soit environ 97 683,60 $; 

d. Richard Langlois a fait de fausses représentations et omis de fournir les explications 
demandées à M.N.G. quant au solde du compte de sa mère; 

11. L’ordonnance de suspension est notamment nécessaire pour les motifs suivants : 

e. L’intimé a indiqué à R.J. et M.N.G. avoir des problèmes de jeu et d’alcool qui l’ont amené 
à poser ces gestes; 

f. Les gestes reprochés à l’intimé sont graves, répétitifs et déconsidèrent l’essence même 
de la profession; 

g. Les problèmes de jeu et d’alcool de l’intimé pourraient l’amener à commettre d’autres 
infractions graves; 

h. En outre, l’intimé a déjà été radié, le 5 avril 1995, pour une période d’un an pour avoir 
contrefait de documents et transmis à un assureur des propositions d’assurance qui 
n’avait pas été autorisées par son client, tel qu’il appert d’une copie de la décision du 
Comité de discipline de l’Association des intermédiaires en assurance de personnes du 
Québec datée du 5 avril 1995 et produite au soutien des présentes comme pièce D-5;

IV. URGENCE ET ABSENCE D’AUDITION PRÉALABLE 

12. Il y a urgence d’agir pour la protection du public compte tenu de la gravité des infractions 
reprochées; 

13. C’est pourquoi, la syndique a ratifié, de façon concomitante avec la présente demande, une plainte 
disciplinaire contre l’intimé assortie d’une requête en radiation provisoire (D-4); 

14. Ainsi, le comité de discipline sera saisi parrallèlement d’une plainte disciplinaire contre l’intimé 
assortie d’une requête en radiation provisoire; 
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15. Le comité de discipline est le tribunal spécialisé constitué de pairs, désigné par le législateur pour 
statuer sur les plaintes portées contre un membre de la Chambre; 

16. Il est composé d’un avocat qui agit comme président et de membres de la Chambre; 

17. Il est saisi de toute plainte formulée contre un représentant pour une infraction aux dispositions de 
la LDPSF, de la LVM et de leurs règlements, tel que prévu à l’article 353  de la LDPSF; 

18. Le législateur a accordé toute compétence au comité de discipline de la Chambre pour prononcer 
la radiation provisoire immédiate de l’inscription d’un représentant s’il juge que la protection du 
public l’exige ; 

19. Le législateur a prévu que l’instruction d’une requête en radiation provisoire immédiate du droit 
d’exercer des activités professionnelles doit être instruite et décidée d’urgence après avis signifié à 
l’intimé par le secrétaire du comité de discipline, tel qu’il appert de l’article 133 du Code des 
professions, L.R.Q., c. C-26, applicable par renvoi en vertu de l’article 376 de la LDPSF ; 

20. L’instruction d’une telle requête doit débuter au plus tard dans les 10 jours de la signification de la 
plainte, tel qu’il appert de l’article 133 du Code des professions ;

21. La plainte de la syndique en l’espèce n’a pas encore été signifiée à l’intimé par le greffe du comité; 

22. En l’absence d’une décision immédiate du Bureau de décision et de révision, il est à craindre, entre 
autres, que l’intimé puissent solliciter d’autres épargnants, continuer ses opérations illégales et 
continuer de divertir et de dilapider le solde des sommes obtenues des épargnants, le cas 
échéant ; 

23. Vu les circonstances exceptionnelles du présent dossier, il est requis pour la protection du public 
que le Bureau de décision et de révision prononce la suspension immédiate du droit d’exercer des 
activités professionnelles jusqu’à décision au mérite à être rendue sur la demande de radiation 
provisoire qui sera présentée devant le comité de discipline de la Chambre et ce, de façon à 
assurer la protection du public dans l’intervalle; 

V. CONCLUSIONS 

EN CONSÉQUENCE, la Syndique demande au Bureau de décision et de révision, en vertu des 
articles 93, 115.9 et 115.12 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers et de l’article 115 de la 
Loi sur la distribution des produits et services financiers : 

SUSPENDRE immédiatement le certificat d’exercice de Richard Langlois portant le numéro 
119135 dans toutes les disciplines pour lesquelles il est inscrit jusqu’à décision au mérite à être 
rendue sur la requête de radiation provisoire présentée devant le Comité de discipline de la 
Chambre de la sécurité financière; 

ORDONNER à Richard Langlois de cesser immédiatement d’agir dans toutes les disciplines pour 
lesquelles il est inscrit ; 

En vertu de l'article 115.9 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers:

DÉCLARER que la décision du Bureau entre en vigueur sans audition préalable. 
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Montréal, ce 15 octobre 2013 

BÉLANGER LONGTIN, s.e.n.c.r.l. 
 Procureurs de la Demanderesse 
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AFFIDAVIT

Je, soussigné, Gabriel Clermont-Daigneault, enquêteur, exerçant ma profession auprès de la Chambre 
de la sécurité financière, au 300 rue Léo-Pariseau, 26e étage, Montréal, Québec, H2X 4B8, affirme 
solennellement ce qui suit : 

1. Je suis enquêteur à la Direction de la déontologie et de l’éthique professionnelle de la 
Chambre de la sécurité financière; 

2. J’ai effectué l’enquête en la présente instance; 

3. Les informations recueillies lors de l’enquête démontrent que l’intimé, Richard Langlois, 
s’est notamment, approprié sans droit et pour ses fins personnelles, des sommes 
appartenant à l’un de ses clients; 

4. Tous les faits allégués dans la présente requête sont vrais. 

EN FOI DE QUOI, J’AI SIGNÉ : 

Montréal, ce 15 octobre 2013 

GABRIEL CLERMONT-DAIGNEAULT 

Affirmé solennellement devant moi à 
Montréal, ce 15 octobre 2013 

________________________________ 
Commissaire à l’assermentation pour 
tous les districts judiciaires du Québec 
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2.2 DÉCISIONS (SUITE) 

BUREAU DE DÉCISION ET DE RÉVISION 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 

DOSSIER N° : 2012-034 

DÉCISION N° : 2012-034-007 

DATE : Le 21 octobre 2013 

EN PRÉSENCE DE : Me ALAIN GÉLINAS 
Me CLAUDE ST PIERRE 

AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS 
Partie demanderesse 

c. 
JEAN-LOUIS KÈGLE 
et
LES ENTREPRISES D.P.P. INC.  

Parties intimées 
et
CAISSE DESJARDINS GODEFROY  

Partie mise en cause 

ORDONNANCE DE PROLONGATION DE BLOCAGE
[art. 249 et 250, Loi sur les valeurs mobilières (L.R.Q., c. V-1.1), art. 93, Loi sur l’Autorité des marchés 

financiers (L.R.Q., c. A-33.2)] 

Me Sébastien Simard  
(Girard et al.) 
Procureur de l’Autorité des marchés financiers  

Date d’audience : 10 octobre 2013 

DÉCISION

[1] Le 20 juillet 20121, le Bureau de décision et de révision (le « Bureau ») a accueilli une demande ex 
parte de l’Autorité des marchés financiers (l’ « Autorité ») et a prononcé à l’encontre des intimés Jean-
Louis Kègle et Les Entreprises D.P.P. inc. (« DPP ») une ordonnance de blocage, d’interdiction 
d’opérations sur valeurs, d’interdiction d’exercer l’activité de conseiller et de mesure propre à assurer le 
respect de la loi.

                                                     
1 Autorité des marchés financiers c. Kègle, 2012 QCBDR 79. 
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[2] Ces ordonnances furent rendues en vertu des articles 249, 265 et 266 de la Loi sur les valeurs 
mobilières2 et des articles 93, 94 et 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers3. Le 31 juillet 
2012, les intimés ont transmis au Bureau un avis de contestation de cette décision.  

[3] Les 14 novembre 20124, 7 mars 20135 et 27 juin 20136, le Bureau a prolongé l’ordonnance de 
blocage pour une période renouvelable de 120 jours. 

[4] Le 28 mars 20137, à la suite d’une requête de Jean-Louis Kègle et de DPP, le Bureau a prononcé 
une ordonnance de levée partielle de blocage à l’égard de deux immeubles. 

[5] Le 15 juillet 2013, le Bureau a de nouveau été saisi d’une requête pour obtenir la levée partielle de 
l’ordonnance de blocage relativement à un immeuble et le 1er août 20138, il a accueilli cette demande. 

[6] Le 10 septembre 2013, l’Autorité a adressé au Bureau une demande de prolongation de 
l’ordonnance de blocage, à la suite de laquelle les intimés et la mise en cause ont reçu signification d’un 
avis pour une audience devant se tenir le 10 octobre 2013. 

L’AUDIENCE 

[7] L’audience sur la demande de prolongation de l’ordonnance de blocage a eu lieu à la date prévue, 
en présence du procureur de l’Autorité. Les intimés ainsi que la mise en cause n’étaient ni présents ni 
représentés, bien qu’ils aient dûment reçu signification de l’avis d’audience du Bureau. 

[8] Me Simard a fait entendre le témoignage d’un enquêteur de l’Autorité assigné au présent dossier. Ce 
dernier a indiqué que l’enquête se poursuit et que les motifs initiaux existent toujours. Il a enfin précisé 
que certains immeubles demeurent encore en processus de vente.  

[9] Également, il a ajouté que la vente de deux immeubles a été complétée, soit ceux de la rue Forget et 
de la rue Notre-Dame; elle a généré une équité d’environ 159 000 $. De plus, la vente de l’immeuble de 
la rue Cartier se finalisera d’ici la fin de la semaine; elle devrait générer une équité d’environ 45 000 $.  

[10] Le procureur de l’Autorité a plaidé que l’ordonnance de blocage devrait être prolongée pour une 
période de 120 jours, renouvelable, puisque l’enquête se poursuit. Il a fait valoir qu’il fallait considérer 
l’enquête sous un aspect plus large que la collecte d’informations; cette dernière vérifie le processus de 
vente des immeubles détenus par les intimés et ce, dans l’intérêt du public.

[11] Il a de plus souligné que l’ordonnance de blocage permet la protection des épargnants, en 
permettant de conserver les immeubles invendus dans le patrimoine des intimés, et ce, dans le but 
d’obtenir une équité la plus élevée possible. Il a également mentionné que les motifs initiaux sont toujours 
existants et que les intimés, qui ont reçu l’avis d’audience du Bureau, ne se sont pas présentés pour 
démontrer que ces motifs ont cessé d’exister.

L’ANALYSE 

[12] L’article 249 de la Loi sur les valeurs mobilières prévoit que l’Autorité peut demander au Bureau de 
prononcer une décision à l’effet d’ordonner à une personne qui fait l’objet d’une enquête de ne pas se 
départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en sa possession9. De même, le Bureau peut rendre 
une ordonnance à l’encontre d’une personne qui fait l’objet d’une enquête afin qu’elle ne puisse pas 

                                                     
2  L.R.Q., c. V-1.1.  
3  L.R.Q., c. A-33.2.  
4 Autorité des marchés financiers c. Kègle, 2012 QCBDR 123. 
5 Autorité des marchés financiers c. Kègle, 2013 QCBDR 49. 
6 Autorité des marchés financiers c. Kègle, 2013 QCBDR 64. 
7 Kègle c. Autorité des marchés financiers, 2013 QCBDR 30. 
8 Kègle c. Autorité des marchés financiers, 2013 QCBDR  93.  
9 Précitée, note 2, art. 249 (1°). 
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retirer de fonds, titres ou autres biens des mains d’une autre personne qui les a en dépôt ou qui en a la 
garde ou le 10 contrôle .

[13] Enfin, le Bureau peut ordonner à toute personne de ne pas se départir des fonds, titres ou autres 
biens dont elle a le dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle11. Le 2e alinéa de l’article 250 de la Loi sur 
les valeurs mobilières prévoit que le Bureau peut prolonger une ordonnance de blocage si les personnes 
intéressées ne manifestent pas leur intention de se faire entendre ou si elles n’arrivent pas à établir que 
les motifs de l’ordonnance de blocage initiale ont cessé d’exister.  

[14] Les intimés, quoique dûment avisés, ne se sont pas présentés à l'audience pour contester la 
demande de prolongation de l'ordonnance de blocage. Ils ont par conséquent fait défaut d'établir que les 
motifs initiaux ont cessé d'exister.  

[15] L’enquêteur de l’Autorité a témoigné à l’effet que les motifs initiaux existent toujours et que 
l’enquête est toujours en cours. Par ailleurs, le processus de vente des immeubles se poursuit. Certains 
immeubles ont été vendus et pour d’autres, des offres d’achat ont été reçues.    

[16] Le Bureau est d’avis qu’il y a lieu de prolonger l’ordonnance de blocage, considérant que l’enquête 
se poursuit, que les motifs initiaux existent toujours, que les intimés ne se sont pas présentés pour 
contester ces motifs et qu’il est dans l’intérêt public que l’Autorité, par le biais de son enquête, puisse 
surveille le processus de vente des immeubles des intimés.

LA DÉCISION 

[17] PAR CES MOTIFS, le Bureau de décision et de révision, en vertu des articles 249 et 250 de la Loi 
sur les valeurs mobilières et de l’article 93 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers prolonge 
l’ordonnance de blocage de la manière suivante : 

� IL ORDONNE à Jean-Louis Kègle et à la société Les Entreprises D.P.P. inc. de ne pas, 
directement ou indirectement, se départir de fonds, titres ou autres biens qu’ils ont en 
leur possession dont, notamment, le compte folio 600094 ouvert auprès de la Caisse 
Desjardins Godefroy; 

� IL ORDONNE à la société Les Entreprises D.P.P. inc. et à Jean-Louis Kègle de ne pas, 
directement ou indirectement, se départir des six (6) immeubles décrits ci-après ainsi 
que des revenus des loyers liés à ces immeubles : 

1) Un immeuble connu et désigné comme étant le lot numéro UN MILLION DEUX 
CENT HUIT MILLE HUIT CENT SEPT (1 208 807) du Cadastre du Québec, 
dans la circonscription foncière de Trois-Rivières; 

 Avec maison dessus construite, circonstances et dépendances, portant les 
numéros civiques 1283, 1285, 1287 et 1291 rue Cartier, Trois-Rivières, 
province de Québec, G8Z 1L7; 

2) Un immeuble connu et désigné comme étant le lot numéro UN MILLION DIX-
HUIT MILLE DEUX CENT QUATRE-VINGT-ONZE (1 018 291) du Cadastre du 
Québec, dans la circonscription foncière de Trois-Rivières; 

 Avec bâtisse à logements dessus construite, circonstances et dépendances, 
portant les numéros civiques 445, 447, 449 et 451, rue Saint-Georges, Trois-
Rivières, province de Québec, G9A 2K7; 

3) Un immeuble connu et désigné comme étant le lot numéro UN MILLION DEUX 
CENT ONZE MILLE QUATRE CENT SOIXANTE ET UN (1 211 461) du 
Cadastre du Québec, dans la circonscription foncière de Trois-Rivières; 

10 Id., art. 249 (2°). 
11 Id., art. 249 (3°). 
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 Avec bâtisse dessus construite, circonstances et dépendances, portant les 
numéros civiques 720 à 730, rue de Tonnancour, Trois-Rivières, province de 
Québec, G9A 4P6; 

4) Un immeuble connu et désigné comme étant le lot numéro QUATRE MILLIONS 
CINQ MILLE HUIT CENT ONZE (4 005 811) du Cadastre du Québec, dans la 
circonscription foncière de Trois-Rivières; 

 Avec bâtisse à logements dessus construite, circonstances et dépendances, 
portant les numéros civiques 1450, 1452, 1454, 1456 et 1458, rue Laviolette, 
Trois-Rivières, province de Québec, G9A 1W7; 

5) Un immeuble connu et désigné comme étant le lot numéro DEUX MILLIONS 
TROIS CENT UN MILLE HUIT CENT VINGT-DEUX (2 301 822) du Cadastre 
du Québec, dans la circonscription foncière de Champlain; 

 Avec maison à logements dessus construite, circonstances et dépendances, 
portant les numéros civiques 51, 53, 55 et 57, rue Wilfrid-Rocheleau, Trois-
Rivières, province de Québec, G8W 2S6; 

6) Un immeuble connu et désigné comme étant le lot numéro TROIS MILLIONS 
DOUZE MILLE QUATRE CENT VINGT-SEPT (3 012 427) du Cadastre du 
Québec, dans la circonscription foncière de Champlain; 

 Avec maison à logements dessus construite, circonstances et dépendances, 
portant les numéros civiques 15 à 21, rue Saint-Alphonse, Trois-Rivières, 
province de Québec, G8T 7R2; 

� IL ORDONNE à Jean-Louis Kègle et à la société Les Entreprises D.P.P. inc. de ne pas 
retirer des fonds, titres ou autres biens d’une autre personne qu’ils ont en dépôt ou dont 
ils ont la garde ou le contrôle; et 

� IL ORDONNE à la mise en cause la Caisse Desjardins Godefroy, située au 4265, 
boulevard de Port-Royal, Bécancour (Québec) G9H 1Z3 et ayant un centre de services 
au 14825, boulevard Bécancour, Bécancour (Québec), G9H 2L2, de ne pas se départir 
des fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt ou dont elle a la garde ou le contrôle 
pour les intimés Jean-Louis Kègle et Les Entreprises D.P.P. inc., notamment dans le 
compte portant le numéro de folio 600094. 

[18] La présente ordonnance de prolongation de blocage n’est toutefois pas applicable aux paiements 
en temps opportun des comptes courants liés aux six (6) immeubles visés par la présente ordonnance et 
qui sont décrits plus haut dans la présente décision, à savoir les versements hypothécaires, les comptes 
d’électricité, de chauffage et autres frais d’utilités publiques, les taxes municipales et scolaires ainsi que 
les assurances et autres frais d’entretien liés à ces immeubles qui seront faits auprès de la Caisse 
Desjardins Godefroy qui doit pour sa part les recevoir et les traiter. 

[19] La présente ordonnance de prolongation de blocage n’est également pas applicable au dépôt des 
loyers mensuels versés pour les six (6) immeubles décrits plus haut dans la présente décision dans le 
compte détenu par l’intimée Les Entreprises D.P.P. inc., à savoir le compte portant le numéro de folio 
600094 ouvert auprès de la Caisse Desjardins Godefroy, qui doit pour sa part les recevoir et les traiter. 

[20] Enfin, le Bureau rappelle que la présente décision n’est pas applicable à sa décision du 1er août 
201312 qui accordait une levée partielle du blocage qui fait l’objet du présent renouvellement, en vue de 
la vente à 9205-4592 Québec inc., par l’entremise de son représentant dûment autorisé à cette fin, de 
l’immeuble sis aux 1283, 1285, 1287 et 1291, rue Cartier, à Trois-Rivières. 

[21] Conformément au premier alinéa de l’article 250 de la Loi sur les valeurs mobilières, l’ordonnance 
de prolongation de blocage entre en vigueur à la date à laquelle elle est prononcée et le restera pour une 
période de 120 jours, à moins qu’elle ne soit modifiée ou abrogée avant l’échéance de ce terme. 
                                                     
12 Précitée, note 8. 
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Fait à Montréal, le 21 octobre 2013. 

(S) Alain Gélinas 
Me Alain Gélinas, président 

(S) Claude St Pierre 
Me Claude St Pierre, vice-président 
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2.2 DÉCISIONS (SUITE) 

BUREAU DE DÉCISION ET DE RÉVISION 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 

DOSSIER N° : 2012-043 

DÉCISION N° : 2012-043-001 

DATE : Le 10 octobre 2013 

EN PRÉSENCE DE : Me CLAUDE ST PIERRE 

AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS 
Partie demanderesse 

c. 
GROUPE FINANCIER LEMIEUX INC. 
et
CLAUDE DE BELLEFEUILLE 
et
MICHAEL THISDALE 

Parties intimées 

PÉNALITÉS ADMINISTRATIVES, IMPOSITION DE CONDITIONS À L’INSCRIPTION, ORDONNANCE D’INTERDICTION D’AGIR 
À TITRE DE DIRIGEANT ET MESURES PROPRES AU RESPECT DE LA LOI

[art. 93 et 94, Loi sur l’Autorité des marchés financiers, L.R.Q., c. A-33.2, art. 115 et 115.1, Loi sur la 
distribution de produits et services financiers, L.R.Q., c. D-9.2] 

Me Sylvie Boucher 
(Girard et al.) 
Procureure de l’Autorité des marchés financiers 

Claude De Bellefeuille, comparaissant personnellement 

Michael Thisdale, comparaissant personnellement  

Date d’audience : 12 avril 2013 

DÉCISION

[1] L’Autorité des marchés financiers (l’ « Autorité ») a, le 7 novembre 2012, saisi le Bureau de décision 
et de révision (le « Bureau ») d’une demande à l’encontre des intimés Groupe financier Lemieux inc. 
(« Groupe Lemieux » ou le « cabinet intimé »), Claude De Bellefeuille et Michael Thisdale, visant à 
obtenir : 
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� Une pénalité administrative de 25 000 $ à l’encontre de Groupe Lemieux; 

� Une pénalité administrative de 2 500 $ à l’encontre de Claude De Bellefeuille; 

� L’imposition de conditions à l’inscription du certificat de Claude De Bellefeuille; 

� Une interdiction à l’encontre de Claude De Bellefeuille d’agir comme dirigeant responsable 
du cabinet Groupe Lemieux ou de tout autre cabinet pour une période de 5 ans; 

� Une ordonnance afin que le cabinet Groupe Lemieux informe l’Autorité des démarches qu’il 
entend entreprendre pour procéder au changement de dirigeant responsable; et 

� Une ordonnance afin que le cabinet procède à la nomination d’un nouveau dirigeant 
responsable, autre que Michael Thisdale. 

[2] À défaut, l’Autorité demande la suspension de l’inscription du cabinet Groupe Lemieux, la 
suspension de l’inscription des certificats de Claude De Bellefeuille et de Michael Thisdale, jusqu’à ce 
qu’ils soient rattachés à un cabinet inscrit, et finalement, la remise des dossiers clients à l’Autorité. 

[3] La demande de l’Autorité est présentée en vertu des articles 93 et 94 de la Loi sur l’Autorité des 
marchés financiers1 et des articles 115 et 115.1 de la Loi sur la distribution de produits et services 
financiers2 (« LDPSF »). 

[4] Une audience pro forma a eu lieu le 13 décembre 2012 au cours de laquelle le tribunal a constaté le 
défaut de comparaître de la société intimée Groupe Lemieux. Il a également constaté que les intimés 
comparaissaient personnellement, ne désirant pas être représentés par procureur malgré une offre du 
tribunal à cet effet. 

LES FAITS ET LES MANQUEMENTS REPROCHÉS 

[5] Groupe Lemieux est un cabinet détenant une inscription auprès de l’Autorité portant le numéro 
50004 dans la discipline de l’assurance de personnes en vertu de la LDPSF. Claude De Bellefeuille est 
l’administrateur de Groupe Lemieux et il détient un certificat émis par l’Autorité portant le numéro 109049 
dans la discipline de l’assurance de personnes. Il est également le dirigeant responsable du Groupe 
Lemieux.

[6] Michael Thisdale détient un certificat émis par l’Autorité, portant le numéro 161128, dans la discipline 
de l’assurance de personnes. Deux représentants sont rattachés au cabinet, à savoir Claude De 
Bellefeuille et Michael Thisdale. 

[7] Les services de l’inspection de l’Autorité ont procédé à une inspection du cabinet les 12 et 13 juin 
2012 relativement à ses activités en assurance de personnes. À cette occasion, diverses irrégularités ont 
été constatées. 

[8] L’Autorité allègue ainsi que le cabinet et son dirigeant responsable ont fait défaut de s’acquitter de 
leur devoir de supervision qui est prévu aux articles 85 et 86 de la LDPSF, puisqu’ils n’ont pas effectué 
de réelles vérifications du travail de leurs représentants. 

[9] Selon l’Autorité, la totalité des dossiers inspectés ne contenait pas d’analyse des besoins financiers. 
Les onze dossiers vérifiés en assurance-vie ne comportaient aucune analyse des besoins financiers, 
selon les allégations de l’Autorité. 

[10] L’Autorité soutient donc que le cabinet et son dirigeant responsable ont contrevenu à l’article 88 de 
la LDPSF, à l’article 6 du Règlement sur l’exercice des activités des représentants3 (« Règlement sur 

                                                     
1  L.R.Q., c. A-33.2. 
2  L.R.Q., c. D-9.2. 
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l’exercice ») et à l’article 17 (8) du Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome4 (« Règlement sur le cabinet »).

[11] L’inspection de la demanderesse a également permis de constater que parmi les dix-neuf dossiers 
vérifiés relativement à un contrat individuel à capital variable afférent à un fonds distinct (« fonds 
distinct »), aucun ne contenait de profil de risque et aucun ne comportait d’informations financières. Ainsi, 
l’Autorité allègue que les pratiques du cabinet, de son dirigeant responsable et de ses représentants sont 
en contravention de l’article 15 du Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière5 et aux 
articles 27 et 28 de la LDPSF. 

[12] L’Autorité allègue également que Groupe Lemieux, son dirigeant responsable et ses représentants 
ont fait défaut de respecter la procédure réglementaire applicable en matière de remplacement d’un 
contrat d’assurance et qu’il y a eu contravention à l’article 88 de la LDPSF et aux articles 22 et 23 du 
Règlement sur l’exercice.

[13] À cet égard, l’Autorité soutient que dans les trois dossiers inspectés où un contrat d’assurance-vie 
a fait l’objet d’un remplacement, la procédure requise n’était pas suivie; l’état comparatif ne contenait 
aucune mention relative aux désavantages que pourrait engendrer un remplacement de police pour le 
client. L’Autorité note qu’un remplacement d’assurance occasionne le recommencement des périodes de 
deux ans des clauses d’incontestabilité et de suicide. 

[14] L’Autorité allègue que le cabinet ne tenait pas ses dossiers conformément aux exigences légales. 
Dans certains cas, le cabinet n’a pas conservé de copie de la proposition d’assurance, du document 
d’information sur le produit offert ou du sommaire de la police, en contravention de l’article 88 de la 
LDPSF et des articles 15 et 17 du Règlement sur le cabinet.

[15] De plus, selon l’Autorité, le cabinet ne tient pas de registre de commissions et ne conserve pas les 
relevés de rémunération des compagnies d’assurance, en contravention à l’article 100 de la LDPSF, aux 
articles 22 et 25 du Règlement sur le cabinet et à l’article 13 du Règlement sur la tenue et la conservation 
des livres et registres6 (« Règlement sur la tenue et la conservation »).

[16] Finalement, selon l’Autorité, le cabinet n’a pas adopté de politique de traitement des plaintes et de 
règlement des différends qui soit conforme à l’article 103 de la LDPSF. 

L’AUDIENCE 

[17] Au cours de l’audience du 12 avril 2013, la procureure de l’Autorité a fait entendre le témoignage 
de deux inspecteurs de l’Autorité. Les intimés Claude De Bellefeuille et Michael Thisdale, qui n’étaient 
pas représentés, ont pour leur part témoigné pour donner leur version des faits. 

LE TÉMOIGNAGE DES INSPECTEURS

[18] L’inspectrice a mentionné que l’avis d’inspection a été envoyé à Claude De Bellefeuille trois 
semaines avant l’inspection du cabinet. À cet avis étaient joints un questionnaire pré-inspection et deux 
annexes dans lesquelles on demandait la liste des clients et l’ensemble des registres et livres que le 
cabinet devait préparer en vue de l’inspection sur place. 

[19] La liste des clients a été fournie à l’Autorité et certains documents demandés n’étaient pas prêts au 
moment de l’inspection. Deux inspecteurs de l’Autorité étaient présents sur place. Il s’agissait d’une 
inspection globale, selon un programme prévu à la loi. 

                                                                                                                                                                          
3 Règlement sur l’exercice des activités des représentants, (1999) 131 G.O. II, 3047. 
4 Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société autonome, (1999) 131 G.O. II, 3073. 
5 Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière, (1999) 131 G.O. II, 4135. 
6 Règlement sur la tenue et la conservation des livres et registres, (2009) 141 G.O. II, 5167A. 
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[20] Un échantillonnage des dossiers clients a été analysé, soit onze dossiers d’assurance-vie et dix-
neuf dossiers de fonds distincts. L’inspectrice a souligné que lorsqu’elle constate qu’il manque des 
documents, le cabinet est invité à compléter les informations manquantes. 

[21] Lorsque l’inspection est terminée, les gens sont informés qu’un rapport suivra; on leur soumet 
quelques observations. Aucun commentaire n’a été reçu du cabinet suivant la réception du rapport 
d’inspection. 

[22] L’inspectrice a constaté une absence complète d’analyse des besoins financiers dans les dossiers 
d’assurance-vie et pour les fonds distincts, il n’y avait pas de profil d’investisseur ni d’information 
financière. Il y avait également des manquements au niveau des remplacements et dans la tenue des 
dossiers. Le cabinet ne tenait pas de registre de commissions et n’avait pas de politique de traitement de 
plaintes ni de plan de continuité. 

[23] L’inspectrice a souligné que l’analyse des besoins financiers vise à s’assurer que le client 
obtiendra le produit qui lui convient le mieux. Ce document doit être préparé par le représentant avant de 
proposer un produit d’assurance; il doit inclure certaines informations, notamment l’analyse des polices 
que le client détient déjà, leurs caractéristiques, le nom des assureurs et tout élément permettant 
déterminer les besoins du client, dont ses revenus, le nombre de personnes à charge et le bilan du client. 

[24] Cette analyse doit être consignée par écrit au dossier et il n’existe pas de formulaire précis, en 
autant que les informations essentielles s’y retrouvent. Claude De Bellefeuille a mentionné à l’inspectrice 
qu’il n’effectuait pas de telle analyse. Michael Thisdale a également mentionné qu’il n’en faisait pas. 

[25] Pour les dossiers de fonds distincts, il n’y avait pas de profil d’investisseur ni d’informations 
financières consignées au dossier. Le profil d’investisseur est un document dans lequel le représentant 
analyse les besoins du client, ses objectifs de placement et sa tolérance aux risques, afin de s’assurer 
que le produit vendu convient aux besoins du client. Claude De Bellefeuille a mentionné qu’il ne faisait 
pas de profil d’investisseur. 

[26] Claude De Bellefeuille a expliqué à l’inspectrice que le produit dans lequel il place l’argent offre un 
rendement de 5 % garanti; il se permet donc de faire des placements plus risqués puisqu’il n’y aurait rien 
à perdre. 

[27] L’inspectrice a indiqué qu’il y a toujours un risque dans tous les produits, que la garantie de 5 % 
dans le produit offert n’est pas assurée à 100 % mais à 75 %, à l’échéance, et qu’il y a des conditions 
pour que le 5 % soit respecté. De plus, elle a souligné qu’il y a toujours le risque que les pertes soient 
plus grandes que le 5 %. Le produit en question vise surtout les gens qui sont à la retraite ou qui s’y 
dirigent. 

[28] Dans le document du produit, il y a une mise en garde mentionnant qu’il faut déterminer le niveau 
de tolérance aux risques lorsqu’on choisit une option de placement. L’inspectrice a mentionné que selon 
son code de déontologie, le représentant doit bien connaître son client et doit agir dans son intérêt en 
tout temps; le profil d’investisseur en fonds distincts doit donc être établi. 

[29] Un profil d’investisseur devrait contenir les informations sur l’historique de placement du client, le 
montant et la valeur des placements, s’ils sont enregistrés ou non, les revenus et les dettes du client, une 
analyse de sa tolérance aux risques et de ses connaissances personnelles. Selon l’inspectrice, ces 
informations visent à s’assurer que les placements choisis correspondent au profil de l’investisseur. 

[30] L’inspectrice a également soulevé une tenue de dossier déficiente au sein du cabinet. Plusieurs 
documents dans les dossiers clients étaient manquants et le cabinet devait toujours se référer à son 
agent général pour obtenir des copies des documents, comme, par exemple, une proposition ou un 
sommaire. Elle a mentionné qu’il est de la responsabilité du cabinet d’avoir en sa possession les 
documents. 

[31] L’inspectrice a également relaté que le cabinet n’avait pas de politique de traitement de plaintes et 
de règlement de différends. Au minimum, la politique devrait mentionner le but de la politique, la 
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description d’une plainte, le processus de réception, de traitement et de transfert de la plainte. Le cabinet 
utilisait la politique de l’agent général. 

[32] Le cabinet n’avait pas non plus de plan de continuité des activités permettant de déterminer les 
moyens pour répondre à un événement en empêchant la poursuite. Enfin, l’inspectrice a soulevé un 
manque de supervision du cabinet, puisque tous les dossiers vérifiés ne comportaient pas d’analyse des 
besoins financiers ou d’informations financières; cela laisse douter de la qualité de la supervision. 

[33] L’inspectrice a indiqué que lors de l’inspection, des questions ouvertes ont été adressées à Claude 
De Bellefeuille. Lorsqu’elle est arrivée au cabinet, elle s’est enquise à savoir si les documents requis 
avaient été préparés. Mais ils ne l’étaient pas. Lors de l’inspection, elle a fait le tour du programme 
d’inspection comme à l’habitude. 

[34] Les premiers points du programme de l’annexe 2 sont le relevé de commissions, le registre de 
commissions et les relevés bancaires. Elle a précisé qu’on demandait les relevés pour la période du 1er

avril 2010 au 21 mars 2012; cette annexe a été envoyée trois semaines à l’avance. Les documents 
n’avaient pas été préparés au préalable et l’année 2011 se trouvait chez le comptable. Il n’y avait que 
quelques mois de 2010 et 2012. Elle a vérifié l’ensemble des transactions afin de comprendre les 
activités du cabinet. Il s’agit d’une procédure normale lors d’une inspection. 

[35] Dans son témoignage, le second inspecteur a confirmé avoir constaté une absence d’analyse des 
besoins financiers dans les onze dossiers d’assurance-vie vérifiés. Ayant demandé à l’intimé Michael 
Thisdale s’il y en avait, ce dernier lui a répondu que ce n’était pas le cas. Pour les 19 dossiers de fonds 
distincts, il n’y avait pas d’informations financières et pas de profil de risque. Claude De Bellefeuille lui a 
indiqué que le cabinet n’en faisait pas. 

[36] Quant à la procédure pour le remplacement de polices, l’inspecteur a mentionné qu’elle n’était pas 
suivie et que la plupart des préavis de remplacement étaient incomplets. Or, à la section des motifs de 
remplacement, il est exigé de mettre les inconvénients et avantages que pourraient comporter le 
remplacement de la police. 

[37] Pour un dossier vérifié, deux avis de remplacement auraient dû être remplis, alors qu’un seul l’a 
été. L’inspecteur a mentionné qu’un formulaire est prescrit par l’Autorité pour normaliser la procédure de 
remplacement, considérant qu’elle comporte des risques « d’assurabilité » ou de non-couverture pour le 
client. C’est au représentant d’expliquer les tenants et aboutissants du remplacement de la police. 

[38] Le cabinet doit également conserver un registre de commissions. L’inspection a permis de 
constater que le document n’était pas disponible. Un registre de commissions doit comprendre certaines 
informations comme, par exemple, le nom du client, le numéro du contrat, le nom de l’assureur. 
L’inspecteur a indiqué qu’on lui avait mentionné que les relevés étaient disponibles via un autre cabinet et 
qu’une clé USB lui a été remise devant contenir les relevés. 

[39] Cependant, lorsqu’il a voulu en faire la lecture, il n’y avait aucun document sur cette clé. 
L’inspecteur n’a cependant pas contacté les intimés à ce sujet par la suite. L’inspecteur a soulevé que le 
cabinet doit conserver de manière autonome les relevés de rémunération. Le fait qu’ils soient disponibles 
via un autre cabinet n’est pas suffisant. 

[40] Après le témoignage des intimés, l’inspectrice a mentionné que le document remis par Claude De 
Bellefeuille n’est pas un registre de commissions, lequel doit contenir le nom du client, le payeur de la 
commission et les relevés de commissions. L’inspectrice considère donc qu’il ne s’agit pas d’un tel 
registre de commissions car ceux-ci sont absents. 
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LE TÉMOIGNAGE DE CLAUDE DE BELLEFEUILLE

[41] Claude De Bellefeuille a expliqué sa version des faits relativement à l’inspection menée au cabinet 
intimé. Il a été offusqué par l’avis d’inspection. Il semblait croire qu’on le soupçonnait en rapport avec des 
paiements de prime, car on lui posait plusieurs questions sur les chèques et relevés de compte. Il est 
resté perplexe sur les raisons pour lesquelles il a été vérifié. 

[42] Il a mentionné qu’il est actuaire. Il a acheté une clientèle; il ne s’agit donc pas de nouveaux clients. 
Il procède à une analyse des besoins financiers, sauf qu’il ne la consigne pas au dossier. Avec ses 
compétences, il s’enquiert de la situation financière de ses clients et des changements qu’elle peut avoir 
subi. Lorsqu’il va voir ses clients, c’est pour changer les produits de Manuvie à un autre. Il a souligné qu’il 
avait été actuaire de marketing pour Manuvie et qu’il connaît les produits de fond en comble. 

[43] Il en a fait la promotion à titre de conférencier à travers le Québec. Il se sent donc compétent pour 
suggérer ces produits. Il a souligné que les besoins des clients n’avaient pas changé ou très peu et qu’il 
change un produit pour un autre, au même montant d’assurance. Il a souligné que le client n’est pas mis 
en danger. 

[44] Quant au profil de risque, il a souligné que pour les produits de fonds distincts, il n’a pas à sa 
connaissance besoin de faire un profil de risque. À cet effet, il a mentionné qu’il est un spécialiste du 
risque. Ces profils de risque ne sont pas requis et une garantie de 5 % est offerte pour ces produits. 
Alors, il n’y a pas de risque.  

[45] Il a souligné que les états comparatifs remplis l’ont bien été. Les clauses d’incontestabilité et de 
suicide recommencent; c’est le seul désavantage à mettre dans les avis de remplacement. Il a indiqué 
que l’état comparatif est bien expliqué. Mais il ne se répète pas car il a déjà coché cette section.  

[46] Pour la conservation des copies de proposition, il a souligné qu’une proposition électronique est 
utilisée; il n’en garde pas de copie papier. C’est Manuvie qui répond aux questions; c’est elle qui décide 
d’accepter le risque. Donc le client est bien protégé. 

[47] Il déclare que le registre de commissions a été fourni. Par contre, il n’a pas gardé de relevé de 
commissions car un autre cabinet, à savoir Excel, offre ce service. Il a transmis les informations sur une 
clé USB; on aurait dû l’aviser que celle-ci ne contenait rien. Il a mentionné qu’il ne s’agissait que de petits 
manquements ne nécessitant que de petits ajustements. 

[48] Il a mentionné qu’il n’a pas de politique de traitement des plaintes. Les représentants rattachés 
sont lui-même et Michael Thisdale qui en fait très peu. Il a souligné que le cabinet Excel en avait une et 
qu’il s’adressait à eux pour l’encadrer à ce niveau. Il a déposé un document correspondant pour lui à un 
registre de commissions. 

LE TÉMOIGNAGE DE MICHAEL THISDALE

[49] Michael Thisdale a indiqué qu’au moment où on remplit la proposition éclair dans le système, il est 
possible d’imprimer les informations à partir du système; c’est le document fourni à l’Autorité. Il a indiqué 
qu’ils conservent ces documents dans leurs bureaux. Il a précisé que l’inspecteur de l’Autorité lui avait 
mentionné qu’il y avait quelque chose sur la clé USB. Il ne comprend alors pas pourquoi on lui dit 
aujourd’hui qu’il n’y avait rien sur celle-ci. Si on l’avait avisé, il aurait corrigé cela. 

LES REPRÉSENTATIONS DE L’AUTORITÉ

[50] La procureure de l’Autorité a plaidé que l’Autorité peut procéder à l’inspection d’un cabinet 
lorsqu’elle l’estime nécessaire. Alors, une inspection a eu lieu au siège du cabinet intimé et plusieurs 
manquements y ont été constatés. Le cabinet avait été informé à l’avance de cette opération. 

[51] Tout d’abord, une analyse des besoins financiers est requise en assurance de personnes; cette 
obligation incombe au représentant, préalablement à la souscription d’une police d’assurance. La 
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procureure de l’Autorité a plaidé que l'analyse des besoins financiers est considérée comme étant la 
pierre d'assise du travail du représentant en assurance de personnes.  

[52] Claude De Bellefeuille a lui-même confirmé qu’il n’y a pas d’analyse des besoins financiers 
consignée par écrit. Elle a plaidé que cette obligation de constitution et de conservation de l'analyse des 
besoins financiers est également imputable au cabinet. 

[53] Selon la procureure de l’Autorité, il appert qu'aucune analyse des besoins financiers n'était 
complétée par les intimés Claude de Bellefeuille et Michael Thisdale, et ce, pour la totalité de leurs 
dossiers. Elle a souligné qu’il s’agit d'un manquement important, dont la répétition contribue à constituer 
un facteur aggravant dont il faut tenir compte dans l'imposition de la sanction, et ce, malgré l'absence 
d'antécédents disciplinaires et de preuve de dommages pour les clients. 

[54] Quant aux fonds distincts, la procureure de l’Autorité a plaidé qu’une analyse du profil du client doit 
être effectuée par le représentant, à savoir ses besoins et ses objectifs de placement, de même que sa 
tolérance au risque. Les renseignements doivent être consignés par écrit. Les démarches raisonnables 
doivent être prises par le représentant pour bien renseigner son client.  

[55] Pour l’Autorité, la connaissance du client est à la base de l'évaluation de la convenance d'une 
opération impliquant un produit d'assurance et contribue à protéger non seulement le client, mais 
également les inscrits et l'intégrité des marchés financiers. Le fait qu’un produit offre une certaine 
garantie avec certaines limitations ne soustrait pas le représentant du devoir de remplir ses obligations et 
de s’assurer de bien connaître son client.  

[56] La procureure a plaidé que le représentant en assurance doit démontrer le bien-fondé du 
remplacement d’un produit et qu’il doit être rigoureux lorsqu’il remplit le formulaire de remplacement. 
Puisque le remplacement est une procédure d'exception, il y a un renversement du fardeau de la preuve; 
on impose alors au représentant l'obligation de justifier que le remplacement de police est effectué dans 
l'intérêt du preneur ou de l'assuré. 

[57] Selon la procureure de l’Autorité, l'inspection du cabinet a permis de constater que ce dernier ne 
tient pas de registre de commissions dans l'exercice de ses activités et qu'il ne conserve pas les relevés 
des compagnies d'assurances dont il offre les produits. Il invoque notamment qu'il peut en tout temps les 
obtenir en le demandant à son agent général. Or, les dispositions législatives et réglementaires sont 
claires quant à l'obligation pour le cabinet de conserver les relevés de commissions et de tenir un registre 
des commissions. 

[58] Finalement, la procureure souligne que l'inspection a permis de constater que le cabinet ne s'est 
doté d'aucune politique de traitement des plaintes et de règlement des différends, alors que l’article 103 
de la LDPSF est non équivoque quant à l'obligation pour un cabinet de détenir une telle politique. 

[59] Les articles 84 et 85 de la LDPSF imputent au cabinet et à ses dirigeants la responsabilité de 
veiller à la discipline de leurs représentants et à s'assurer que ces derniers agissent conformément à la 
loi et à ses règlements. Par ailleurs, l'article 86 de la LDPSF confie au cabinet la responsabilité de veiller 
à ce que ses dirigeants et employés agissent conformément à la loi et à ses règlements. 

[60] Par conséquent, pour l’Autorité le cabinet est responsable des manquements commis par Claude 
de Bellefeuille et Michael Thisdale dans l'exercice de leurs fonctions de représentants et, à ce titre, doit 
se voir imposer une pénalité administrative en raison de ceux-ci. Par ailleurs, la procureure de l’Autorité a 
indiqué que Claude De Bellefeuille n’est plus apte à agir à titre de dirigeant responsable du cabinet, ne se 
conformant pas lui-même à la loi.  

[61] Pour la procureure de l’Autorité les conclusions demandées sont justifiées, à savoir une pénalité 
administrative de 25 000 $ payable par le cabinet, une pénalité de 2 500 $ pour Claude De Bellefeuille à 
titre de dirigeant responsable et une interdiction à l’encontre de ce dernier d’agir à titre de dirigeant 
responsable d’un cabinet pour une période de cinq ans.  
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[62] L’Autorité demande également que soit imposée une condition à l’inscription de Claude De 
Bellefeuille pour qu’il soit rattaché à un cabinet dont il n’est pas l’administrateur ni le dirigeant. De plus, 
l’Autorité demande que le cabinet procède à un changement de dirigeant responsable, qui ne devra pas 
être Michael Thisdale. 

[63] La procureure de l’Autorité a indiqué qu’une conclusion subsidiaire est demandée dans 
l’éventualité où le cabinet ne procéderait pas au remplacement du dirigeant responsable, afin qu’une 
suspension d’inscription soit prononcée pour le cabinet et ses représentants jusqu’à ce qu’ils soient 
rattachés à un cabinet inscrit. 

LES REPRÉSENTATIONS DES INTIMÉS

[64] Claude De Bellefeuille a expliqué au tribunal qu’il est actuaire depuis 1985 et qu’il est le président 
de Groupe Lemieux depuis 1993, année pendant laquelle il a acheté ce groupe. Il a travaillé comme 
actuaire en marketing pour les produits de Manuvie. En 2007, il a vendu les courtiers qui travaillaient pour 
lui à Force Financière Excel et il a gardé son cabinet, devenant un courtier pour lui-même. Il a acheté la 
clientèle de trois courtiers. 

[65] Il a mentionné qu’il vend presque exclusivement des produits de Manuvie qu’il connaît très bien. Il 
s’efforce de travailler de façon impeccable et sans reproche. Il est, selon lui, la personne la mieux placée 
pour conseiller ses clients. Il a mentionné qu’il comprend que la loi prévoit de consigner par écrit les 
analyses de besoins financiers; il fait ces analyses, mais seulement, il ne les met pas par écrit au dossier. 

[66] Pour les dossiers de fonds distincts, il a mentionné que ce n’est pas obligatoire de faire un profil de 
risques. Cela ne veut pas dire qu’on ne pose pas les questions au client. Il a souligné qu’il vend un 
produit très spécifique. Il a souligné qu’il vend un produit de Manuvie dont les rendements de 5 % sont 
garantis. Il ne met pas en danger les clients. 

[67] Il a indiqué qu’il utilise la proposition électronique. Pour les états comparatifs pour le remplacement 
des produits, il a indiqué que le formulaire est bien rempli et que le fait d’alléguer qu’il a omis de mettre 
des désavantages dans les commentaires est un commentaire insignifiant. Il a noté que les informations 
sur la période d’incontestabilité et sur la clause suicide étaient cochées au début du formulaire. 

[68] Traitant de l’absence de registres de commissions et de politique de traitement des plaintes, il a 
expliqué qu’il s’agissait de manquements mineurs. Les relevés de commissions ont été transmis sur une 
clé USB. Il a souligné que chez Manuvie, il est une personne reconnue comme compétente et qu’il n’a 
rien à voir avec le portrait qu’on essaie de dresser de lui dans le présent dossier. Il reconnaît qu’il y a 
certains ajustements à faire et que maintenant, il consignera par écrit les analyses de besoins financiers. 
Pour les profils de risque, selon lui, cela n’est pas requis pour les fonds distincts. 

[69] Il a mentionné que personne n’a porté plainte sur son travail et qu’il ne s’agit que de petits détails 
pour lesquels certains ajustements peuvent être faits. Ainsi, pour lui, les clients n’ont pas été mis en 
danger par sa pratique. Il a mentionné qu’on impose des amendes seulement lorsque le public est mis en 
danger et des correctifs peuvent être apportés lorsque c’est mineur. Il a indiqué qu’il était compétent pour 
être dirigeant responsable du cabinet. 

LES DISPOSITIONS LÉGISLATIVES ET RÉGLEMENTAIRES 

[70] Les dispositions législatives et réglementaires pertinentes au présent dossier sont les suivantes : 

Loi sur la distribution de produits et services financiers7

14. Un représentant ne peut exercer ses activités que s'il agit pour le compte 
d'un cabinet, s'il est inscrit comme représentant autonome ou s'il est un associé 
ou un employé d'une seule société autonome. 

                                                     
7 Précitée, note 2. 
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Un représentant qui agit pour le compte de plusieurs cabinets doit divulguer à la 
personne avec laquelle il transige le nom de celui pour le compte duquel il agit. 

27. Un représentant en assurance doit recueillir personnellement les 
renseignements nécessaires lui permettant d’identifier les besoins d’un client 
afin de lui proposer le produit d’assurance qui lui convient le mieux. 

28. Un représentant en assurance doit, avant la conclusion d'un contrat 
d'assurance, décrire le produit proposé au client en relation avec les besoins 
identifiés et lui préciser la nature de la garantie offerte. 

Il doit, de plus, indiquer clairement au client les exclusions de garantie 
particulières compte tenu des besoins identifiés, s'il en est, et lui fournir les 
explications requises sur ces exclusions. 

84. Un cabinet et ses dirigeants sont tenus d’agir avec honnêteté et loyauté 
dans leurs relations avec leurs clients. 

Ils doivent agir avec soin et compétence. 

85. Un cabinet et ses dirigeants veillent à la discipline de leurs représentants. 
Ils s’assurent que ceux-ci agissent conformément à la présente loi et à ses 
règlements. 

86. Un cabinet veille à ce que ses dirigeants et employés agissent 
conformément à la présente loi et à ses règlements. 

88. Un cabinet tient au Québec les dossiers de ses clients conformément aux 
règlements. 

Il y conserve et rend accessible à l'Autorité, par les moyens que celle-ci indique, 
tous les documents et tous les renseignements provenant de ses 
représentants. 

100. Un cabinet ne peut partager la commission qu'il reçoit qu'avec un autre 
cabinet, un représentant autonome ou une société autonome, un courtier ou 
une agence régi par la Loi sur le courtage immobilier (chapitre C-73.2), un 
courtier ou un conseiller régi par la Loi sur les instruments dérivés (chapitre I-
14.01) ou par la Loi sur les valeurs mobilières (chapitre V-1.1), une institution 
de dépôts, un assureur ou une fédération au sens de la Loi sur les coopératives 
de services financiers (chapitre C-67.3). 

Le partage s’effectue selon les modalités déterminées par règlement. 

Le cabinet inscrit dans un registre, conformément au règlement, tout partage de 
commission. 

103. Tout cabinet doit traiter de façon équitable les plaintes qui lui sont 
formulées. À cette fin, le cabinet doit se doter d'une politique portant sur : 

 1° l'examen des plaintes et des réclamations formulées par des personnes 
ayant un intérêt dans un produit ou service qu'il a distribué ; 

 2° le règlement des différends concernant un produit ou un service qu'il a 
distribué. 

115. Le Bureau de décision et de révision, après l'établissement de faits portés 
à sa connaissance qui démontrent qu'un cabinet, qu'un de ses administrateurs 
ou dirigeants, ou qu'un représentant a, par son acte ou son omission, 
contrevenu ou aidé à l'accomplissement d'une contravention à une disposition 
de la présente loi ou de ses règlements, ou que la protection du public l'exige, 
peut, à l'égard du cabinet ou du représentant, selon le cas, radier ou révoquer, 
suspendre ou assortir de restrictions ou de conditions son inscription ou son 
certificat. Le Bureau peut également, dans tous les cas, imposer une pénalité 
administrative pour un montant qui ne peut excéder 2 000 000 $ pour chaque 
contravention. 
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Pour l'application du premier alinéa, la personne intéressée, au sens de l'article 
93 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers (chapitre A-33.2), qui entend 
introduire une demande auprès du Bureau doit, au préalable, aviser l'Autorité et 
obtenir la confirmation que l'Autorité n'entend pas assumer elle-même la 
conduite de cette demande. L'Autorité informe par écrit la personne intéressée 
de sa décision dans les 10 jours suivant cet avis. 

115.1. Le Bureau de décision et de révision peut interdire à une personne d'agir 
comme administrateur ou dirigeant d'un cabinet pour les motifs prévus à l'article 
329 du Code civil ou lorsqu'elle fait l'objet d'une sanction en vertu de la 
présente loi, de la Loi sur les instruments dérivés (chapitre I-14.01) ou de la Loi 
sur les valeurs mobilières (chapitre V-1.1). 

L'interdiction imposée par le Bureau ne peut excéder cinq ans. 

Le Bureau peut, à la demande de la personne concernée, lever l'interdiction 
aux conditions qu'il juge appropriées. 

Règlement sur l’exercice des activités des représentants8

6. Le représentant en assurance de personnes doit, avant de faire remplir une 
proposition d'assurance, analyser avec le preneur ou l'assuré ses besoins 
d'assurance, les polices ou contrats qu'il détient, leurs caractéristiques, le nom 
des assureurs qui les ont émis et tout autre élément nécessaire, tels ses 
revenus, son bilan financier, le nombre de personnes à charge et ses 
obligations personnelles et familiales. Il doit consigner par écrit ces 
renseignements. 

20. Le représentant doit favoriser le maintien en vigueur de tout contrat 
d'assurance à moins que son remplacement ne soit justifié dans l'intérêt du 
preneur ou de l'assuré, justification dont la preuve incombe au représentant en 
assurance de personnes qui procède au remplacement. 

21. Le représentant ne doit pas inciter l'assuré ou le preneur, si ce dernier n'est 
pas l'assuré, à renoncer à un contrat d'assurance, à le laisser expirer ou à 
l'abandonner en faveur d'un autre contrat d'assurance si ce n'est que 
conformément à la procédure de remplacement prévue à l'article 22. 

22. Lorsque la souscription d'un contrat d'assurance est susceptible d'entraîner 
la résiliation, l'annulation ou la réduction des bénéfices d'un autre contrat 
d'assurance, le représentant doit: 

  1°    procéder à une analyse des besoins de l'assuré ou du preneur 
conformément à l'article 6; 

  2°    remplis, en même temps que la proposition d'assurance, le formulaire 
vendu par l'Autorité, prévu à l'annexe I ou II si l'assuré ou le preneur a avantage 
à remplacer son contrat par un autre; 

  3°    remettre le formulaire dès qu'il est rempli à l'assuré ou au preneur et le lui 
expliquer en faisant la comparaison des caractéristiques des contrats en 
vigueur par rapport à ceux proposés et la description des avantages et 
désavantages du remplacement; 

  4°    expédier le formulaire rempli par tout moyen permettant d'attester la date 
de l'envoi au siège des assureurs dont les contrats sont susceptibles d'être 
remplacés dans les 5 jours ouvrables de la signature de la proposition 
d'assurance; 

  5°    expédier une copie du formulaire rempli dans le délai prévu au 
paragraphe 4 à l'assureur auprès duquel le représentant en assurance de 
personnes se propose de placer le nouveau contrat. 

                                                     
8 Précité, note 3. 
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23. Lorsqu'un produit remplacé n'est pas du même type que le produit offert, le 
représentant doit remettre au client un avis de remplacement répondant aux 
questions suivantes: 

  1°    en quoi le contrat remplacé est-il inadéquat par rapport aux besoins du 
client?;

  2°    en quoi le produit proposé répond-il mieux aux besoins du client?; 

  3°    quels sont les désavantages du remplacement pour le client?. 

Règlement sur la tenue et la conservation des livres et registres9

13. Tout cabinet, représentant autonome ou société autonome doit conserver 
les livres et registres prévus au règlement et ceux prévus au Règlement sur le 
cabinet, le représentant autonome et la société autonome (chapitre D-9.2, r. 2), 
pour une période de 5 ans à compter de leur fermeture, et dans le cas des 
informations relatives aux dossiers clients, de la fermeture du dossier du client 
ainsi que les pièces justificatives ayant servi à les constituer. 

Règlement sur le cabinet, le représentant autonome et la société 
autonome10

15. Le cabinet ou la société autonome peut tenir en différents endroits les 
renseignements contenus dans un dossier client pour autant que ces 
renseignements soient consignés auprès du cabinet ou de la société autonome 
et qu'il soit possible de fournir chaque dossier client dans un délai raisonnable, 
sous une forme précise et compréhensible, à toute personne autorisée par la 
Loi à le vérifier. 

17. Les dossiers clients que le cabinet, le représentant autonome ou la société 
autonome doit tenir sur chacun de ses clients dans l'exercice de ses activités, 
sauf celles reliées à la discipline de l'assurance de dommages ou du courtage 
immobilier, doivent contenir les renseignements suivants lorsqu'ils sont 
nécessaires: 

  1°    son nom; 

  2°    l'adresse, le numéro de téléphone et le numéro de télécopieur du client 
ainsi que son adresse électronique, le cas échéant; 

  3°    dans le cas où le client est une personne physique et que ce 
renseignement a été obtenu par le représentant, sa date de naissance; 

  4°    le montant, l'objet et la nature du produit vendu ou du service rendu, 
selon le cas; 

  5°    le numéro de la police, les dates de l'émission du contrat et de la 
signature de la proposition ou de la demande de services, le cas échéant; 

  6°    le nom du représentant impliqué dans la transaction et son mode de 
rémunération pour chacun des produits vendus ou services rendus au client; 

  7°    le mode de paiement et la date de paiement des produits vendus ou des 
services rendus; 

  8°    une copie sur quelque support que ce soit de l'analyse de besoins prévus 
à l'article 6 du Règlement sur l'exercice des activités des représentants 
(chapitre D-9.2, r. 10); 

  9°    une copie du formulaire rempli lors du remplacement d'une police, le cas 
échéant, prévu à la section VII de ce règlement. 

                                                     
9 Précité, note 6. 
10 Précité, note 4. 
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Tout autre renseignement ou document découlant des produits vendus ou des 
services rendus au client ou recueillis auprès du client doit également y être 
inscrit ou déposé par le cabinet, le représentant autonome ou la société 
autonome. 

22. Le registre des commissions que doit tenir un cabinet, un représentant 
autonome ou une société autonome dans l'exercice de ses activités doit 
contenir, pour chaque commission, les renseignements suivants: 

  1°    le numéro du contrat ou le nom du client, selon le cas; 

  2°    le nom du client, de l'assureur ou de toute autre personne qui lui a versé 
une commission; 

  3°    le relevé afférent à chaque commission ou à toute rémunération reçue par 
le cabinet, le représentant autonome ou la société autonome. 

Cependant, dans le cas où le relevé prévu au paragraphe 3 du premier alinéa 
comprend tous les renseignements prévus aux paragraphes 1 et 2 de cet 
alinéa, le dépôt du relevé au registre des commissions est suffisant. 

Si le cabinet est un assureur, le registre des commissions doit contenir, outre le 
nom de la personne à qui la commission a été payée, les renseignements 
prévus au paragraphe 1 du premier alinéa. 

23. Le registre des commissions que doit tenir le cabinet, le représentant 
autonome ou la société autonome doit contenir, à l'égard de chaque partage de 
commissions, les renseignements suivants: 

  1°    le nom des copartageants, leur adresse d'affaires et les disciplines, le cas 
échéant, pour lesquelles ils sont inscrits auprès de l'Autorité; 

  2°    le nom des personnes parties à la transaction, l'objet et la date de la 
transaction; 

  3°    le pourcentage de la commission ou le montant fixe en résultant et la 
façon dont la commission est répartie entre les copartageants. 

25. Tout partage de commission doit être consigné, sans délai, au registre des 
commissions. 

Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière11

15. Avant de renseigner ou de faire une recommandation à son client ou à tout 
client éventuel, le représentant doit chercher à avoir une connaissance 
complète des faits. 

L’ANALYSE 

[71] Le cabinet Groupe Lemieux a fait l’objet d’une inspection en juin 2012. Plusieurs manquements ont 
alors été constatés par l’Autorité. Celle-ci demande l’imposition de pénalités administratives pour ces 
manquements et requiert que le cabinet procède à un changement du dirigeant responsable. L’Autorité 
demande également que l’intimé Claude De Bellefeuille ne puisse agir comme dirigeant responsable d’un 
cabinet pour une période de cinq ans et qu’il soit rattaché à un cabinet à titre de représentant. 

[72] L’intimé Claude De Bellefeuille a remis en question les raisons pour lesquelles une inspection a été 
menée. Or, en vertu de l’article 107 de la LDPSF l’Autorité procède à l’inspection d’un cabinet aussi 
souvent qu’elle l’estime nécessaire afin de vérifier le respect de la loi et de ses règlements. L’Autorité n’a 
pas à se justifier lorsqu’elle accomplit cette tâche. Cela fait partie de sa mission d’assurer la protection du 
public relativement aux activités régies par la LDPSF. 

                                                     
11 Précité, note 5. 
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[73] En vertu de l’article 184 de la LDPSF, l’Autorité voit à l’application des dispositions de la loi et de 
ses règlements auxquelles sont assujettis les cabinets et les titulaires de certificat. Les manquements 
constatés lors de l’inspection sont les suivants : 

� L’analyse des besoins financiers dans les dossiers d’assurance-vie n’était pas consignée par 
écrit dans les dossiers clients; 

� Aucun profil d’investisseur n’était établi dans les dossiers de fonds distincts; 

� Le formulaire de préavis de remplacement d’un contrat d’assurance n’était pas rempli 
adéquatement pour trois dossiers inspectés; 

� La déficience dans la tenue des dossiers clients; 

� L’absence de registre des commissions; et 

� L’absence de politique de traitement des plaintes et de règlement des différends. 

L’ABSENCE D’ANALYSE DES BESOINS FINANCIERS

[74] Claude De Bellefeuille a reconnu à l’audience qu’il ne consignait pas par écrit l’analyse des 
besoins financiers pour les produits d’assurance-vie. Lorsque questionné par les inspecteurs, Michael 
Thisdale a également mentionné qu’il n’y avait pas de telles analyses. Or, l’article 27 de la LDPSF prévoit 
qu’un représentant en assurance « doit » recueillir personnellement les renseignements nécessaires pour 
lui permettre d’identifier les besoins du client dans le but de lui proposer le produit qui lui convient le 
mieux.

[75] De plus, l’article 6 du Règlement sur l’exercice prévoit que le représentant en assurance de 
personnes, avant de faire remplir une proposition d’assurance, « doit » procéder à l’analyse des éléments 
suivants avec le preneur ou l’assuré : 

� les besoins d’assurance; 

� les polices ou contrats qu’il détient et leurs caractéristiques; 

� le nom des assureurs qui ont émis les polices ou contrats; 

� et tout autre élément nécessaire, tels : 

o ses revenus 

o son bilan financier; 

o le nombre de personnes à charge; 

o ses obligations personnelles et familiales. 

[76] Cette disposition prévoit clairement que les renseignements « doivent » être consignés par écrit. 
Aucune exception n’existe et l’obligation est impérative. C’est que la présence du mot « doit » dans ces 
diverses dispositions suppose déjà qu’il s’agit de l’expression d’une obligation, comme l’avancent les 
auteurs : 

« La présence du terme « doit » est souvent invoquée comme indice du 
caractère impératif d’une disposition. Cette conclusion est en partie fondée sur 
le texte même des lois d’interprétation qui portent que l’emploi de « doit » 
impliquer une « obligation absolue » (Loi d’interprétation québécoise, art. 51) ou 
le caractère impératif de la disposition (Loi d’interprétation fédérale, art. 11, 
version anglaise). […] Le mot « doit » permet de conclure que la prescription en 
question devait être respectée. »12

«  ‘’Shall’’ is used to 

                                                     
12 Pierre-André CÔTÉ, Interprétation des lois, 3e édition, Montréal, Les Éditions Thémis, 1999, 289. 
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� impose a duty – ‘’a person shall…” 

� prohibit conduct – ‘’no person shall…” 

� create formal or substantive conditions precedent – “to achieve x, a 
person shall…” 

� (in older statutes) declare legal effects – “the contract shall be deemed 
valid; [a particular word] shall mean…” 

 In some jurisdictions must “must” is used in addition to or in place of “shall” 
to

� impose a duty  - “a person shall…” 

� prohibit conduct – “a person must not…” 

� create formal or substantive conditions precedent – “to achieve x, a 
person must…” »13

[…]

« When “shall” and “must” are used in legislation to impose an obligation or 
create a prohibition, they are always imperative. A person who “shall” or “must” 
do something has no discretion to decide whether or not to do it. A person 
prohibited from doing something is equally devoid of lawful choice. The issuer 
that arises in connection with “shall” and “must” is not whether they are 
imperative, but the consequence that flows from a failure to comply. »14

[77] C’est cette approche que le tribunal entend adopter dans le cas du présent dossier. Les 
dispositions citées plus haut imposent des devoirs aux intimés, et ce de manière impérative; ils leur 
appartenaient de s’y conformer, comme l’indiquent les auteurs cités plus haut. Pour revenir à notre 
affaire, le Comité de discipline de la Chambre de la sécurité financière a noté dans plusieurs affaires que 
l’analyse des besoins financiers du client est « la pierre d’assise fondamentale »15 du travail du 
représentant. 

[78] C’est en procédant à une analyse complète des besoins du client que le représentant pourra 
s’assurer de suggérer le produit qui conviendra le mieux à son client. Non seulement une telle analyse 
doit être consignée par écrit, mais elle ne peut pas non plus rester uniquement dans la tête du 
représentant. Il doit la mettre par écrit, afin de respecter ses obligations légales. Cela permet autant 
d’assurer la protection des clients que de protéger le cabinet et son représentant relativement à la 
convenance du produit. 

[79] De plus, l’article 17 du Règlement sur le cabinet édicte que les dossiers clients du cabinet doivent 
contenir notamment une copie de l’analyse prévue à l’article 6 du Règlement sur l’exercice. L’article 88 
de la LDPSF prévoit pour sa part qu’un cabinet tient au Québec les dossiers de ses clients conformément 
aux règlements. 

[80] Il appert de la preuve au présent dossier que les représentants ne consignaient pas par écrit 
l’analyse des besoins financiers des clients pour la totalité de leurs dossiers clients, tel que les intimés 
l’ont d’ailleurs reconnu. Le cabinet a donc fait défaut de respecter l’article 88 de la LDPSF, en ne tenant 
pas ses dossiers clients conformément aux règlements. 

L’ÉVALUATION DU PROFIL D’INVESTISSEUR EN FONDS DISTINCTS

                                                     
13 Ruth SULLIVAN, Sullivan and Driedger on the Construction of Statutes, Fourth Edition, Markham, Butterworths Canada, 
2002, 57. 
14 Id., 60. 
15 Chambre de la sécurité financière c. Bégin, 2011 CanLII 99460 (QC CDCSF); Chambre de la sécurité financière c.
Larochelle, 2009 CanLII 62842 (QC CDCSF). 
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[81] Les fonds distincts sont des produits offerts par des représentants en assurance de personnes. Il 
s’agit d’un type d’investissement s’apparentant aux fonds communs de placement. Mais les fonds 
distincts sont généralement assortis d’une garantie en cas de décès et d’une garantie à l’échéance. 
Puisque ces produits sont offerts par des représentants en assurance de personnes, ces derniers doivent 
respecter les obligations qui leur incombent en raison de leur inscription dans cette discipline. 

[82] Ainsi, le représentant doit recueillir auprès de son client les renseignements nécessaires lui 
permettant d’identifier les besoins de celui-ci, pour lui proposer le produit qui lui convient le mieux16. De 
plus, selon l’article 15 du Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière, le représentant 
doit chercher à avoir une connaissance complète des faits avant de renseigner ou de faire une 
recommandation à son client. 

[83] Il est requis du représentant qu’il s’informe des éléments qui lui sont nécessaires, afin de proposer 
à son client le produit qui conviendra à ses besoins. De plus, le représentant doit décrire le produit 
proposé au client en relation avec les besoins identifiés et lui expliquer la nature de la garantie offerte, 
conformément à l’article 28 de la LDPSF. Afin d’être en mesure d’expliquer en quoi le produit proposé 
répond aux besoins du client, encore faut-il que le représentant ait identifié les besoins du client, ce qui 
passe nécessairement par la collecte d’informations auprès du client. 

[84] En l’espèce, Claude De Bellefeuille a confirmé qu’il ne faisait pas de profil de risque puisque cela 
n’est pas requis pour les fonds distincts, considérant que les produits offraient une garantie de 5 %. Or, 
aucun des dix-neuf dossiers clients inspectés ne comportait d’informations financières permettant 
d’établir les besoins de placements du client. Il fut d’ailleurs confirmé par les intimés qu’aucun profil de 
risque n’était établi pour les produits de fonds distincts. 

[85] Bien que la législation ne fasse pas expressément référence au profil de l’investisseur, il demeure 
que le représentant doit s’assurer d’avoir une connaissance du profil de son client, afin de lui 
recommander le produit qui convient le mieux à ses besoins. Or, pour les fonds distincts, s’agissant d’un 
type d’investissement, le représentant doit s’informer de la situation financière de son client, de ses 
objectifs de placement et de son niveau de tolérance aux risques. Toutes ces informations s’avèrent 
utiles pour le représentant dans la détermination de la convenance du produit. 

[86] À cet égard, le Comité de discipline de la Chambre de la sécurité financière a, dans le dossier d’un 
représentant en valeurs mobilières, émis le commentaire suivant, en relation avec l’établissement d’un 
profil d’investisseur : 

« [47]   Or la préparation d'un profil d'investisseur est un préalable essentiel à 
toute recommandation faite au client. Elle permet au représentant de bien 
connaître son client, sa situation, ses besoins, ses connaissances en matière 
de placement et sa tolérance au risque. »17

[87] Dans une autre affaire, on reprochait à un représentant la souscription d’un contrat de fonds 
distincts non conforme au profil d’investisseur du client. Le Comité de discipline a noté l’importance de 
l’établissement d’un tel profil, et ce, de la manière suivante : 

« [39]   Soulignons d'abord que si la préparation d’un « profil d’investisseur » du 
client est la pierre d’assise du travail du représentant, la preuve qui nous a été 
présentée a démontré que l'intimé a fait défaut de procéder à un tel exercice. 

[…]

[42]            Il ressort donc de la preuve qui a été présentée au comité que 
l'intimé a fait défaut de véritablement s'assurer d'obtenir une connaissance 

                                                     
16 Loi sur la distribution de produits et services financiers, précitée, note 2, art. 27. 
17 Chambre de la sécurité financière c. Pollender, 2009 CanLII 10716 (QC CDCSF). 
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complète de la situation, de la volonté, des intentions, des exigences et des 
besoins de ses clients. »18

[88] En l’espèce, il ressort de la preuve qu’aucun profil d’investisseur n’était préparé pour les dossiers 
clients en matière de fonds distincts. Il s’agit donc d’un manquement à l’article 15 du Code déontologie de 
la Chambre de la sécurité financière et à l’article 27 de la LDPSF, puisque les informations nécessaires à 
l’évaluation du profil de l’investisseur n’étaient pas recueillies auprès des clients par les représentants. Le 
cabinet et son dirigeant ont donc fait défaut de s’assurer que leurs représentants agissent en conformité 
avec la loi et ses règlements, en vertu de l’article 85 de la LDPSF. 

LES AUTRES MANQUEMENTS

 Le remplacement de contrat d’assurance 

[89] En matière de remplacement de contrat d’assurance, le représentant doit favoriser le maintien du 
contrat en vigueur, à moins que le remplacement ne soit justifié pour le preneur ou l’assuré. Il incombe au 
représentant qui procède au remplacement d’en démontrer la justification, en vertu de l’article 20 du 
Règlement sur l’exercice.

[90] Dans le cadre du remplacement d’un contrat d’assurance, la procédure décrite à l’article 22 du 
Règlement sur l’exercice doit être suivie : 

« 22. Lorsque la souscription d'un contrat d'assurance est susceptible 
d'entraîner la résiliation, l'annulation ou la réduction des bénéfices d'un autre 
contrat d'assurance, le représentant doit: 

  1°    procéder à une analyse des besoins de l'assuré ou du preneur 
conformément à l'article 6; 

  2°    remplis, en même temps que la proposition d'assurance, le formulaire 
vendu par l'Autorité, prévu à l'annexe I ou II si l'assuré ou le preneur a avantage 
à remplacer son contrat par un autre; 

  3°    remettre le formulaire dès qu'il est rempli à l'assuré ou au preneur et le lui 
expliquer en faisant la comparaison des caractéristiques des contrats en 
vigueur par rapport à ceux proposés et la description des avantages et 
désavantages du remplacement; 

  4°    expédier le formulaire rempli par tout moyen permettant d'attester la date 
de l'envoi au siège des assureurs dont les contrats sont susceptibles d'être 
remplacés dans les 5 jours ouvrables de la signature de la proposition 
d'assurance; 

  5°    expédier une copie du formulaire rempli dans le délai prévu au 
paragraphe 4 à l'assureur auprès duquel le représentant en assurance de 
personnes se propose de placer le nouveau contrat. » 

[91] Il est prévu à l’article 23 du Règlement sur l’exercice que lorsque le produit remplacé n’est pas du 
même type que le produit offert, un avis de remplacement répondant aux questions suivantes doit être 
remis au client par le représentant : 

« 1°    en quoi le contrat remplacé est-il inadéquat par rapport aux besoins du 
client?;

2°    en quoi le produit proposé répond-il mieux aux besoins du client?; 

3°    quels sont les désavantages du remplacement pour le client?. »19

                                                     
18 Chambre de la sécurité financière c. Lamadeleine, 2009 CanLII 30991 (QC CDCSF). 
19 Art. 23, Règlement sur l’exercice, précité, note 3. 
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Il appert des formulaires déposés en preuve pour trois dossiers inspectés qu’aucun désavantage n’était 
inscrit pour le remplacement de la police, alors que le remplacement d’une police occasionne le 
recommencement des périodes de deux ans des clauses d’incontestabilité et de suicide. On retrouve 
dans le formulaire Annexe I – Préavis de remplacement de police d’assurance-vie du Règlement sur 
l’exercice, dans la section du Guide du consommateur, les éléments suivants quant aux clauses suicide 
et d’incontestabilité : 

« Guide Cahier 1

1 - Renseignements généraux 

8. La clause de suicide : si le décès est causé par le suicide et qu'il se produit 
dans les deux ans qui suivent la date d'entrée en vigueur de la police, le capital-
décès ne sera généralement pas versé par l'assureur. 

9. La clause d'incontestabilité : si le décès survient dans les deux ans qui 
suivent la date d'entrée en vigueur de la police, l'assureur peut refuser de payer 
le capital-décès si des renseignements ou des omissions concernant la santé 
ou les habitudes de vie de l'assuré sont incomplets ou inexacts. L'assureur peut 
toujours refuser de payer le capital-décès s'il peut prouver que l'assuré a voulu 
délibérément frauder. »20

[92] Les formulaires de préavis de remplacement n’ont pas été remplis conformément à la 
réglementation. Il est important que le client soit bien avisé des désavantages inhérents au remplacement 
de la police. Il appartient au représentant de démontrer la justification du remplacement qui doit être dans 
l’intérêt du preneur ou de l’assuré. 

La conservation des livres et registres 

[93] L’article 15 du Règlement sur le cabinet prévoit que le cabinet peut tenir en différents endroits les 
renseignements du dossier client, en autant que ces renseignements soient consignés auprès du cabinet 
et qu’il soit possible de fournir chaque dossier client dans un délai raisonnable à toute personne autorisée 
par la loi à le vérifier. 

[94] De plus, l’article 13 du Règlement sur la tenue et la conservation prévoit que tout cabinet doit 
conserver les livres et registres prévus au règlement et ceux prévus au Règlement sur le cabinet pour 
une période de 5 ans, à compter de leur fermeture ou de la fermeture du dossier du client. 

La tenue des dossiers 

[95] Des déficiences au niveau de la tenue de dossiers sont également présentes au sein du cabinet. 
L’inspection a permis de constater que plusieurs documents étaient manquants dans les dossiers clients 
et que le cabinet devait se référer à son agent général pour obtenir des copies des documents, comme 
par exemple une proposition. L’intimé Claude De Bellefeuille a souligné qu’une proposition électronique 
est utilisée et qu’il n’en garde pas de copie papier. 

Le registre des commissions 

[96] Un autre manquement constaté est l’absence d’un registre de commissions. Claude De Bellefeuille 
a déposé un document pour valoir à titre d’un tel registre. Or, ledit document ne contenait pas les 
informations requises pour constituer le registre requis, au sens de la réglementation. L’article 100 de la 
LDPSF énonce que le cabinet inscrit dans un registre, conformément au règlement, tout partage de 
commission. 

[97] En vertu de l’article 22 du Règlement sur le cabinet, le cabinet doit tenir un registre des 
commissions contenant les informations suivantes pour chaque commission : 

                                                     
20 Id., Annexe I - Préavis de remplacement de police d’assurance-vie.
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« 1° le numéro du contrat ou le nom du client, selon le cas; 

  2°  le nom du client, de l'assureur ou de toute autre personne qui lui a versé 
une commission; 

  3°  le relevé afférent à chaque commission ou à toute rémunération reçue par 
le cabinet, le représentant autonome ou la société autonome. » 

[98] Le deuxième alinéa de cet article prévoit que lorsque le relevé de chaque commission ou 
rémunération reçue contient tous les renseignements aux paragraphes 1 et 2, le dépôt de ce relevé au 
registre des commissions est suffisant. Le document déposé par l’intimé ne contient pas l’information sur 
les commissions reçues. Il ne s’agit pas d’un registre des commissions. 

[99] De plus, l’article 23 du Règlement sur le cabinet prévoit que le registre des commissions doit 
contenir des informations à l’égard de chaque partage de commissions. Le Bureau constate donc le 
manquement à l’effet de tenir un registre de commissions conforme à la LDPSF et à sa réglementation. 

La politique de traitement des plaintes 

[100] Quant au dernier manquement soulevé, il appert que le cabinet ne détient pas de politique de 
traitement des plaintes et de règlement des différends. Claude De Bellefeuille a indiqué qu’à cet égard, il 
pouvait se référer à son agent général. Or, l’article 103 de la LDPSF prescrit que tout cabinet ‘« doit » se 
doter d’une politique de traitement des plaintes et de règlement des différends. Il n’est aucunement prévu 
qu’il puisse se référer à celle d’un autre cabinet. 

[101] Le Bureau constate donc que le cabinet a manqué à son obligation de détenir une politique de 
traitement des plaintes et de règlement des différends qui soit conforme à la législation. 

LA PÉNALITÉ ADMINISTRATIVE ET LES AUTRES ORDONNANCES

[102] Le cabinet et ses dirigeants ont la responsabilité de veiller à la discipline de leurs représentants. 
Ils s’assurent que ces derniers agissent en conformité avec la LDPSF et ses règlements21. De plus, le 
cabinet veille à ce que ses dirigeants et employés agissent en conformité à la LDPSF et à ses 
règlements22. Le cabinet est également responsable de tenir les dossiers de ses clients conformément 
aux règlements23.

[103] Dans le présent dossier, plusieurs manquements ont été constatés ; il était de la responsabilité 
du cabinet et de son dirigeant Claude De Bellefeuille de voir à la conformité des activités du cabinet et de 
ses représentants. Claude De Bellefeuille a, à titre de dirigeant du cabinet, failli à son obligation de veiller 
à la conformité des activités des représentants du cabinet. 

[104] L’article 115 de la LDPSF prévoit que le Bureau peut imposer une pénalité administrative à 
l’encontre notamment d’un cabinet et de son dirigeant pour un manquement à la LDPSF ou à ses 
règlements. Le dirigeant peut également se voir imposer une pénalité pour avoir aidé à 
l’accomplissement d’un manquement à la loi ou à ses règlements de la part du cabinet. 

[105] Dans l’analyse de l’opportunité d’imposer des sanctions telles que celles qui sont demandées par 
l’Autorité, le tribunal en revient aux facteurs qu’il a développés dans le cadre de ses décisions 
antérieures : 

� La gravité des gestes posés par le contrevenant; 

� La conduite antérieure du contrevenant; 

� La vulnérabilité des clients sollicités; 
                                                     
21 Loi sur la distribution de produits et services financiers, précitée, note 2, art. 85. 
22 Id., art. 86. 
23 Id., art. 88. 
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� Les pertes subies par les clients; 

� Les profits réalisés par le contrevenant; 

� L’expérience du contrevenant; 

� La position et le statut du contrevenant lors de la perpétration des faits 
reprochés; 

� Le caractère intentionnel des gestes posés; 

� Les dommages causés à l’intégrité des marchés par la conduite du contrevenant; 

� Le fait que la sanction peut, selon la gravité du geste posé, constituer un facteur 
dissuasif pour le contrevenant mais également à l’égard de ceux qui seraient 
tentés de l’imiter; 

� Le degré de repentir du contrevenant; 

� Les facteurs atténuants; et 

� Les sanctions imposées dans des circonstances semblables24.

[106] Dans les dossiers suivants, le Bureau avait imposé des pénalités à la suite d’ententes conclues 
entre les parties qui portaient notamment sur des manquements relatifs aux analyses de besoins 
financiers : 

� Autorité des marchés financiers c. Clément De Laat inc.25 : 

o Une pénalité de 16 500 $ au cabinet pour divers manquements dont l’absence 
d’analyse des besoins financiers ou d’une analyse des besoins financiers 
incomplète dans certains dossiers, des irrégularités liées à la procédure applicable 
en matière de préavis de remplacement dans certains dossiers clients et 
d’absence de profil de risque ou d’informations financières dans certains dossiers 
clients, en matière de fonds distincts; 

� Autorité des marchés financiers c. Fin Al inc.26 : 

o Une pénalité de 17 500 $ au cabinet et à son dirigeant responsable pour divers 
manquements, dont l’absence d’informations financières pour les dossiers de 
fonds distincts, le défaut de tenir ses dossiers conformes à la réglementation et le 
non-respect de la procédure de remplacement de police;  

� Autorité des marchés financiers c. Agence d’assurance Groupe financier mondial du 
Canada inc.27 : 

o Une pénalité de 20 000 $ au cabinet pour divers manquements, dont l’absence 
d’analyse des besoins financiers, le non-respect de la procédure de remplacement 
de police, une pratique déficiente en matière de fonds distincts et de prêts à effet 
levier et l’absence de procédure de surveillance des représentants. 

[107] Dans le présent dossier, Le Bureau constate surtout que les manquements en termes d’analyse 
des besoins financiers et de profil d’investisseur étaient généralisés à toute la pratique du cabinet. Claude 
De Bellefeuille a reconnu qu’il ne consignait pas par écrit l’analyse des besoins financiers pour les 

                                                     
24  Voir par exemple, Autorité des marchés financiers c. Demers, 2006 QCBDRVM 17; Autorité des marchés financiers c.
9135-2799 Québec inc. (Assurances Céline Émond), 2011 QCBDR 124 et Autorité des marchés financiers c. Avro services de 
gestion de risques inc., 2012 QCBDR 139. 
25 2012 QCBDR 144. 
26 2012 QCBDR 88. 
27 2012 QCBDR 102. 
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produits d’assurance-vie. Pour les dossiers de fonds distincts, il n’y avait pas de profil de l’investisseur 
dans les dossiers permettant d’établir les besoins de placement du client et sa tolérance aux risques. 

[108] Claude De Bellefeuille a fourni comme explication qu’il ne faisait pas de profil de risque puisque 
cela n’est pas requis pour les fonds distincts et considérant que les produits offraient une garantie de 
5 %. Les manquements à ces égards sont fortement répandus et le témoignage de Claude De 
Bellefeuille ne démontre en aucune manière qu’il reconnaisse les manquements reprochés et les 
obligations qui lui incombent. 

[109] En fait, au moment de son témoignage et de son argumentation, il a surtout soumis qu’il était une 
personne dotée d’une grande expérience dans le domaine financier et qu’il connaissait bien les produits 
vendus. Il s’est dit offusqué par l’inspection de l’Autorité et a déclaré que certains des manquements qui 
lui étaient reprochés étaient peu importants. Mais ce n’est pas comme cela que le tribunal envisage ce 
dossier. Ce n’est pas à Claude De Bellefeuille de décider de ce qui est grave ou non ni de déterminer ce 
qui constitue un manquement à la loi ou à la réglementation. 

[110] Cet intimé a adopté au cours de l’audience un comportement qui a parfois frisé la suffisance. Il 
nie par exemple qu’il soit nécessaire de préparer le profil financier d’un client pour un fonds distinct ou 
croit que les registres que doit tenir son bureau peuvent être conservés ailleurs, contrairement à ce que 
demande la loi ou la réglementation. Parmi les facteurs développés par le Bureau dans ses décisions 
pour déterminer le montant d’une pénalité administrative, il y a l’expérience du contrevenant mais aussi 
son degré de repentir. 

[111] L’intimé Claude De Bellefeuille a assurément de l’expérience dans son domaine mais il ne 
semble pas vouloir l’appliquer à ses fonctions de dirigeant responsable. Pour ce qui est du repentir, cet 
intimé passe trop de temps à avoir raison pour en ressentir. Pourtant, la loi et les règlements cités sont 
clairs. Et, tel que mentionné plus haut dans la présente décision, ils contiennent l’expression de devoirs 
qui doivent être exécutés de manière impérative, ce que n’a pas voulu comprendre le susdit intimé. 

[112] Bien qu’il n’y ait aucune preuve de pertes subies par des clients ni de profits réalisés en raison 
des manquements, il demeure qu’il s’agit de manquements qui sont au cœur de la pratique des activités 
d’un représentant en assurance de personnes. Et puis l’intérêt général des épargnants a quand même 
été à risque par ces intimés. Bien connaître le profil de son client et ses besoins, permet au représentant 
de proposer le produit qui convient le mieux à son client. 

[113] Le cabinet intimé et son dirigeant responsable ont donc failli à leur devoir de supervision des 
activités des représentants et le cabinet n’a pas respecté ses obligations en matière de tenue de dossiers 
qui doivent être conformes à la réglementation. Rappelons ici que ce cabinet n’a pas comparu au présent 
dossier ni n’a été représenté devant le tribunal au cours de l’audience; il appert que les faits qu’on lui a 
reproché ont été prouvés et qu’ils sont avérés, sans plus de commentaires. 

[114] Le Bureau est donc d’avis que les pénalités demandées de 25 000 $ à l’encontre du cabinet et de 
2 500 $ à l’encontre de son dirigeant sont justifiées dans les circonstances, vu la nature des 
manquements, la non-reconnaissance de ceux-ci et l’importance des obligations en la matière. Les 
pénalités administratives servent également de facteur de dissuasion pour le cabinet et son dirigeant, de 
même que pour toute personne qui serait tentée de s’engager dans une pratique qui serait non conforme 
à la législation. 

[115] L’Autorité soutient que Claude De Bellefeuille ne possède plus les qualités requises pour agir à 
titre de dirigeant responsable du cabinet. Elle demande donc au Bureau d’interdire à ce dernier d’agir à 
titre de dirigeant responsable du cabinet intimé pour une période de 5 ans, en vertu de l’article 115.1 de 
la LDPSF. Il convient de noter qu’une telle interdiction d’agir à titre de dirigeant d’un cabinet ne peut 
excéder 5 ans. L’Autorité demande donc au Bureau d’imposer une interdiction de la durée maximale 
prévue par la loi. 

[116] Mais le tribunal estime qu’un interdiction d’une durée de trois années est justifiée et suffisante 
dans le présent dossier, considérant l’ensemble des manquements qui ont été commis alors que Claude 
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De Bellefeuille était dirigeant du cabinet et qu’il a ainsi manqué à son devoir de supervision à maints 
égards, tel que démontré tout au long de la présente décision.  

[117] Dans la même veine, l’Autorité a demandé au Bureau d’assortir le certificat de Claude De 
Bellefeuille d’une condition, à savoir qu’il devra être rattaché à un cabinet dont il n’est pas le dirigeant 
responsable pour une période de 5 ans, et ce, en vertu de l’article 115 de la LDPSF. Le Bureau est prêt à 
prononcer cette décision mais également pour une période de trois ans. Cette condition à l’inscription va 
de pair avec l’interdiction de Claude De Bellefeuille d’agir à titre de dirigeant d’un cabinet. 

[118] Le cabinet intimé se retrouvant alors sans dirigeant responsable, l’Autorité demande au Bureau 
d’ordonner au cabinet la nomination d’un nouveau dirigeant responsable dans les 90 jours de la présente 
décision, étant entendu que ce dirigeant ne pourra être l’intimé Michael Thisdale. Ce dernier est le seul 
représentant inscrit du cabinet autre que Claude De Bellefeuille. À son égard, l’Autorité ne demande qu’il 
ne puisse être désigné dirigeant responsable du cabinet, ce à quoi le Bureau souscrit. 

[119] Pour les conclusions subsidiaires, le Bureau est d’avis que celles-ci sont nécessaires dans 
l’éventualité où aucun dirigeant n’est nommé pour le cabinet intimé à l’expiration du délai imparti pour ce 
faire. Dans ce cas, l’inscription du cabinet devrait être suspendue, tout comme le certificat de Claude De 
Bellefeuille, jusqu’à ce qu’il soit rattaché à un cabinet dont il n’est ni le dirigeant ni l’administrateur. Le 
certificat de Michael Thisdale devrait également être suspendu jusqu’à ce qu’il soit rattaché à un cabinet.  

[120] À cet effet, l’article 14 de la LDPSF prévoit que le représentant ne peut exercer ses activités que 
s’il agit pour un cabinet, s’il est inscrit comme représentant autonome ou s’il est un associé ou un 
employé d’une société autonome. En l’espèce, les représentants Claude De Bellefeuille et Michael 
Thisdale sont rattachés au cabinet intimé. Si l’inscription du cabinet intimé est suspendue, le certificat des 
représentants doit l’être également, car ils perdent leur rattachement à un cabinet inscrit. Leur 
suspension cessera d’être effective lorsqu’ils seront rattachés à un cabinet inscrit. 

[121] En cas de non-respect des ordonnances émises par le Bureau et vu qu’une suspension serait 
prononcée dans ce cas, tous les dossiers, livres et registres du cabinet devront alors être remis à 
l’Autorité.

LA DÉCISION 

[122] Le Bureau a pris connaissance de la demande de l’Autorité et de la preuve entendue au cours de 
l’audience du 12 avril 2013; il a également entendu les arguments de la procureure de l’Autorité ainsi que 
ceux des personnes physiques intimées présentes à l’audience. Il est prêt à prononcer sa décision, pour 
les motifs évoqués tout au long de la présente décision, le tout en vertu des articles 93 et 94 de la Loi sur 
l’Autorité des marchés financiers28 et des articles 115 et 115.1 de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers29.

PAR CES MOTIFS, LE BUREAU DÉCISION ET DE RÉVISION : 

ACCUEILLE la demande de l’Autorité; 

IMPOSE au cabinet Groupe Financier Lemieux inc. une pénalité administrative d’un montant de vingt-
cinq mille dollars (25 000 $); 

IMPOSE à Claude De Bellefeuille une pénalité administrative au montant de deux mille cinq cents dollars 
(2 500 $); 

ASSORTIT le certificat portant le numéro 109409 au nom de Claude De Bellefeuille de la condition 
suivante :

                                                     
28 Précitée, note 1. 
29 Précitée,note 2. 
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� le représentant Claude De Bellefeuille doit être rattaché à un cabinet dont il n'est ni le 
dirigeant responsable ni l'administrateur, et ce, pour une période de trois (3) ans; 

INTERDIT à Claude De Bellefeuille d'agir, directement ou indirectement, comme dirigeant responsable du 
cabinet Groupe Financier Lemieux inc. ou de tout autre cabinet d'assurance de personnes, et ce, pour 
une période de trois (3) ans; 

ORDONNE au cabinet Groupe Financier Lemieux inc. d'informer l'Autorité, dans les quinze (15) jours de 
la signification de la présente décision, des démarches qu'il entend entreprendre pour procéder au 
changement du dirigeant responsable; 

ORDONNE au cabinet Groupe Financier Lemieux inc. de procéder à la nomination d'un nouveau 
dirigeant responsable en remplacement de Claude de Bellefeuille, dans les quatre-vingt-dix (90) jours de 
la signification de la présente décision, le dirigeant responsable devant être préalablement approuvé par 
l'Autorité, étant entendu que le dirigeant responsable ne pourra être Michael Thisdale; 

[123] Si le cabinet Groupe Financier Lemieux inc., intimé en l’instance, fait défaut de se conformer à la 
présente décision dans les délais impartis par cette dernière et ne procède pas à la nomination d’un 
nouveau dirigeant responsable, les dispositions ci-après énoncées par le Bureau entreront alors en 
vigueur, à l’expiration de ces délais : 

SUSPEND l'inscription du cabinet Groupe Financier Lemieux inc.; 

SUSPEND le certificat d'exercice portant le numéro 109409 au nom de Claude De Bellefeuille jusqu'à ce 
qu'il soit rattaché à un cabinet inscrit dont il n'est ni le dirigeant responsable, ni l'administrateur; 

SUSPEND le certificat d'exercice portant le numéro 161128 au nom de Michael Thisdale jusqu'à ce qu'il 
soit rattaché à un cabinet inscrit; 

ORDONNE au cabinet Groupe Financier Lemieux inc. de remettre tous ses dossiers clients, livres et 
registres du cabinet à l'Autorité. La remise des dossiers s'effectuera de la manière décrite ci-après : 

� le cabinet Groupe Financier Lemieux inc. devra communiquer, dans les trente (30) jours de 
la suspension du cabinet, avec madame Andrée Dion, Directrice de l'inspection valeurs 
mobilières et assurance, au numéro 1-877-525-0337 poste 4761, afin de déterminer la date 
à laquelle les dossiers clients seront remis à l'Autorité. Les dossiers devront être remis à 
l'Autorité, dans une forme lui permettant d'y avoir accès en tout temps, au 800 Square 
Victoria, tour de la Bourse, 18e étage, Montréal (Québec). 

Fait à Montréal, le 10 octobre 2013. 

(S) Claude St Pierre 
Me Claude St Pierre, vice-président 
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2.2 DÉCISIONS (SUITE) 

BUREAU DE DÉCISION ET DE RÉVISION 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 

DOSSIER N° : 2010-028 

DÉCISION N° : 2010-028-015 

DATE : Le 22 octobre 2013 

EN PRÉSENCE DE : Me CLAUDE ST PIERRE 

AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS 
Partie demanderesse 

c. 
CAROLE MORINVILLE
et
CAROLE MORINVILLE, représentante autonome 
et
9068-3442 QUÉBEC INC., faisant affaires sous la dénomination sociale d’Agence Carole Morinville 
et
9074-5613 QUÉBEC INC.

Parties intimées 
et
BANQUE NATIONALE DU CANADA
et
BANQUE TD CANADA TRUST 
 Parties mises en cause
et
LITWIN BOYADJIAN INC., ès qualités de syndic des faillites de Carole Morinville et de 9068-3442 Québec 
inc.

Partie intervenante 

ORDONNANCE DE PROLONGATION DE BLOCAGE ET DÉCISION POUR MODE SPÉCIAL DE SIGNIFICATION
[art. 249 et 250, Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V.-1.1, art. 93, Loi sur l’Autorité des marchés 

financiers, L.R.Q., c. A-33.2 et art. 16, Règlement sur les règles de procédure du Bureau de décision et de 
révision, (2004) 136 G.O. II, 4695] 

Me Mélanie Béland 
(Girard et al.) 
Procureure de l’Autorité des marchés financiers 

Date d’audience : 22 octobre 2013 
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DÉCISION

L’HISTORIQUE DU DOSSIER 

L’INTERDICTION ET LE BLOCAGE DU BUREAU

[1] Le 2 août 2010, le Bureau de décision et de révision (le « Bureau ») a, à la suite d’une demande de 
l’Autorité des marchés financiers (l’ « Autorité »), prononcé une décision ex parte à l’encontre des intimés 
au présent dossier, à savoir un blocage de fonds, une interdiction d’opération sur valeurs et une 
interdiction d’exercer l’activité de conseiller1.

[2] Le tout fut prononcé en vertu des articles 249, 250, 265 et 266 de la Loi sur les valeurs mobilières2,
ainsi que des articles 93 et 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers3. Le Bureau a également 
prononcé une décision autorisant le dépôt de sa décision au greffe de la Cour supérieure, le tout en vertu 
de l’article 115.12 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers.

[3] Le 9 août 2010, tous les intimés ont, conformément à l’article 115.9 de la Loi sur l’Autorité des 
marchés financiers, comparu au dossier et demandé au Bureau de tenir une audience afin de prendre 
connaissance de la preuve de l’Autorité à leur égard et de présenter leur défense à cet égard. 

[4] Une audience de novo s’est tenue les 6, 7 et 19 octobre 2010 en présence de la procureure de 
l’Autorité, du procureur du syndic de faillite, intervenant au dossier, et du procureur des intimés Roberto 
Diano et 9215-3998 Québec inc., faisant affaires sous les dénominations de Boîte Bagel MTL (Mtl Bagel 
Box) et de Mtl Bagel Cie (Mtl Bagel Co.). 

[5] Le 14 décembre 2010, le Bureau a prononcé une décision à l’effet de maintenir l’interdiction 
d’opération sur valeurs, l’interdiction d’agir à titre de conseiller et les blocages qu’il avait prononcés le 2 
août 2010, à l’encontre des intimés au présent dossier, à l’exception de Roberto Diano pour lequel il a 
levé l’interdiction d’opération sur valeurs et l’interdiction d’agir à titre de conseiller le concernant4.

[6] Le Bureau a cependant maintenu les blocages qui le visaient. Le Bureau a également autorisé le 
dépôt d’une copie authentique de sa décision auprès du greffe de la Cour supérieure du district de 
Montréal. Il a aussi ordonné la publication de cette même décision au Registre foncier du Québec. 

LA LEVÉE PARTIELLE DE LA DÉCISION DU BUREAU ET LE SECOND BLOCAGE

[7] Le 16 août 2010, l’Autorité a adressé au Bureau une demande de levée partielle de l’ordonnance 
de blocage, d’interdiction d’opération sur valeurs et d’interdiction d’exercer l’activité de conseiller qu’il 
avait prononcée le 2 août 2010. Il s’agissait alors de permettre à Carole Morinville et à Roberto Diano, 
intimés, de procéder à la vente d’un immeuble en faveur de Justin Ajmo et Vicki Antginas, mis en cause. 

[8] Il s’agissait également d’assurer que le produit de vente net résultant de cette transaction soit 
ensuite conservé dans le compte en fidéicommis de Me Antonella Borsellino, notaire et mise en cause au 
présent dossier. 

[9] À cette occasion, l’Autorité a également demandé au Bureau d’ordonner à l’Officier du Bureau de 
la publicité des droits de la circonscription foncière de Montréal de procéder à la publication de la 
décision du 2 août 2010 et de la décision à intervenir sur la demande de levée partielle de blocage, et ce, 
pour les trois immeubles visés à la demande de l’Autorité. 

                                                     
1 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2010 QCBDR 61. 
2 L.R.Q., c. V-1.1. 

3 L.R.Q., c. A-33.2. 

4 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2010 QCBDR 106. 
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[10] Suite à une audience tenue les 19 août et 14 septembre 2010, le Bureau a accordé toutes les 
conclusions de la demande de l’Autorité le 20 septembre 20105. Il a notamment prononcé une 
ordonnance de blocage à l’égard de Me Antonella Borsellino, notaire et mise en cause en la présente 
instance, lui ordonnant de conserver dans son compte en fidéicommis le produit de la vente d’un 
immeuble appartenant à Carole Morinville et Roberto Diano, intimés6.

LA DEMANDE D’INTERVENTION DU SYNDIC DE FAILLITE

[11] Le 1er octobre 2010, Litwin Boyadjian inc., ès qualités de syndic à la faillite de Carole Morinville et 
de 9068-3442 Québec inc., a adressé au Bureau une demande afin de lui permettre d’intervenir à 
l’audience de novo prévue aux 6 et 7 octobre 2010. Le Bureau a accordé la demande d’intervention lors 
de l’audience du 6 octobre 2010. 

LES PROLONGATIONS DE BLOCAGE

[12] Les ordonnances de blocage ont été prolongées aux dates suivantes : 

� 22 novembre 20107;

� 12 janvier 20118;

� 5 mai 20119;

� 30 août 201110;

� 21 décembre 201111;

� 13 avril 201212;

� 7 août 201213;

� 28 novembre 201214;

� 20 mars 201315; et 

� 5 juillet 201316.

LA LEVÉE PARTIELLE DU 5 MAI 2011

[13] Le 30 mars 2011, l’Autorité a adressé au Bureau une demande de prolongation des ordonnances 
de blocage. Le 28 avril 2011, Roberto Diano et la société 9215-3998 Québec inc. ont saisi le Bureau 
d’une demande afin d’obtenir une levée partielle des blocages, en autant que ceux-ci les visaient. À cette 
même date, le syndic de faillite a adressé au Bureau une demande de levée partielle des blocages, afin 
de pouvoir exécuter les ententes qui ont été conclues avec certains des intimés et qui ont été 
homologuées par la Cour supérieure du Québec. 

[14] Le 5 mai 2011, le Bureau a prolongé les ordonnances de blocage. Il a également autorisé la levée 
partielle des ordonnances de blocage de la manière et aux conditions suivantes : 

                                                     
5 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2010 QCBDR 71.
6 Id., 18, par. 25. 
7 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2010 QCBDR 100. 
8 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2011 QCBDR 2. 
9 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2011 QCBDR 39. 
10 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2011 QCBDR 75. 
11 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2011 QCBDR 138. 
12 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2012 QCBDR 41. 
13 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2012 QCBDR 92.  
14 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2012 QCBDR 124. 
15 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2013 QCBDR 25. 
16 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2013 QCBDR 67. 
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« IL AUTORISE la levée partielle de l’ordonnance de blocage qu’il a prononcé 
le 20 septembre 2010, telle que renouvelée le 12 janvier 2011, à l’égard de Me

Antonella Borsellino, notaire; 

Cette décision est prononcée à la condition que Me Antonella Borsellino 
remette à Litwin Boyadjian inc., ès qualités de syndic à la faillite de Carole 
Morinville et de 9068-3442 Québec inc., le produit de vente net de l’Immeuble 
situé en la Ville de Montréal portant le numéro [adresse 3], Montréal 
(arrondissement Verdun) qui a été déposé dans le compte en fidéicommis de 
cette dernière. 

IL AUTORISE la levée partielle de l’ordonnance de blocage qu’il a prononcée 
le 2 août 2010, telle que renouvelée les 22 novembre 2010 et 12 janvier 2011, 
et telle que confirmée le 14 décembre 2010, à l’encontre de Roberto Diano et 
de la société 9215-3998 Québec inc., faisant affaires sous les dénominations 
de Boîte Bagel MTL (Mtl Bagel Box) et de Mtl Bagel Cie (Mtl Bagel Co.) ; 

Cette décision est prononcée à la condition que les ententes et engagements 
auxquels ont souscrit Roberto Diano, Dominick Juneau, Yves Juneau et la 
société 9215-3998 Québec inc. et le susdit syndic de faillite le 15 avril 2011, 
tels qu’ils ont été entérinés par une décision de la Cour supérieure à la même 
date, soient dûment exécutés et que tous les montants qui doivent être versés 
en vertu de ces ententes soient remis au susdit syndic de faillite. 

IL AUTORISE la levée partielle de l’ordonnance de blocage qu’il a prononcée 
le 2 août 2010, telle que renouvelée depuis, à l’égard de Roberto Diano et de la 
Caisse Desjardins des Sources-Lac-St-Louis (Numéro de compte 16300) ; 

Cette décision est prononcée à la condition que Roberto Diano remette au 
syndic de faillite le reliquat de 617,06 $ qui se trouve dans ce compte et que 
Roberto Diano et le syndic de faillite s’adressent conjointement à cette caisse 
afin de fermer ce compte. »17

[Références omises] 

LA DEMANDE DE LEVÉE PARTIELLE DE BLOCAGE ET DE RADIATION D’INSCRIPTION AU REGISTRE FONCIER

[15] Le 10 avril 2012, l’Autorité a adressé au Bureau une demande de levée partielle de blocage et de 
radiation d’inscriptions au registre foncier. Par sa demande de levée, l’Autorité recherchait à faire 
soustraire de l’ordonnance de blocage les deux immeubles suivants qui ont fait l’objet d’une vente et pour 
lesquels les inscriptions au registre foncier n’étaient plus nécessaires :  

o l’immeuble situé au [adresse 1], Montréal, Québec, […]; 

o l’immeuble situé au [adresse 2], Montréal, Québec, […]. 

[16] Le 4 mai 201218, le Bureau a accordé la demande de l’Autorité et a ordonné la levée partielle de 
l’ordonnance de blocage à l’égard de ces deux immeubles. Le Bureau a également ordonné la radiation 
des inscriptions publiées au registre foncier relativement à chacun de ces immeubles. 

LA DEMANDE DE PROLONGATION DE BLOCAGE

[17] Le 27 septembre 2013, l’Autorité a adressé au Bureau une demande de prolongation des 
ordonnances de blocage dans le présent dossier. Suite à cette demande, le Bureau a convoqué une 
audience à ce sujet devant se tenir le 22 octobre 2013.  

                                                     
17 Précitée, note 9, par. 42. 
18 Autorité des marchés financiers c. Morinville, 2012 QCBDR 48. 

00

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 96

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



L’AUDIENCE 

[18] L’audience a eu lieu comme prévu le 22 octobre 2013, en présence de la procureure de l’Autorité. 
Les parties intimées ainsi que celles mises en cause n’étaient ni présentes, ni représentées à l’audience, 
bien qu’on leur ait signifié l’avis du Bureau et la demande de l’Autorité.  

[19] La procureure de l’Autorité a indiqué au Bureau que les motifs initiaux de ce blocage existaient 
toujours et que les intimées ne se sont pas présentées à l’audience pour contester ce fait.   

[20] Les procédures criminelles entreprises à l’encontre de Carole Morinville suivent leur cours. 
L’enquête préliminaire se tiendra dans la semaine du 2 juin 2014. Une conférence préparatoire est 
prévue le 14 janvier 2014. 

[21] La procureure de l’Autorité a demandé la prolongation des blocages pour une période de 120 
jours, renouvelable. Elle a indiqué qu’il est dans l’intérêt public que cette prolongation soit accordée et 
que le statu quo soit ainsi maintenu pendant les procédures criminelles.  

[22] Elle a conclu en demandant au Bureau d’autoriser un mode spécial de signification de la décision 
par communiqué de presse publié sur le site Internet de l’Autorité, en cas d’échec de trois tentatives de 
signification par huissier aux intimées, considérant les difficultés de signification rencontrées dans le 
passé.

L’ANALYSE 

[23] L’Autorité a demandé au Bureau de renouveler les blocages visant Carole Morinville, les sociétés 
qu’elle contrôle ainsi que les mises en cause. La procureure de l’Autorité a mentionné que les motifs 
initiaux existaient toujours et que l’enquête et les procédures criminelles se poursuivent. 

[24] De plus, ni Carole Morinville ni les sociétés n’étaient présentes ni représentées devant le tribunal 
lors de l’audience du 22 octobre 2013. Ainsi, elles n’ont pu démontrer que les motifs initiaux ont cessé 
d’exister. Dans ces circonstances, le Bureau estime qu’il est dans l’intérêt public de garder les choses 
dans leur état actuel et par conséquent, de prolonger l’ordonnance de blocage. 

[25] Le Bureau est également prêt à autoriser le mode spécial de signification demandé, afin de prévoir 
qu’en cas d’échec de trois tentatives de signification par huissier aux parties intimées, l’Autorité puisse 
procéder à la signification de la décision par la publication d’un communiqué de presse sur son site 
Internet.

LA DÉCISION 

[26] PAR CES MOTIFS, le Bureau de décision et de révision prononce la décision suivante, en vertu 
des articles 249 et 250 de la Loi sur les valeurs mobilières et de l’article 93 de la Loi sur l’Autorité des 
marchés financiers et de l’article 16 du Règlement sur les règles de procédure du Bureau de décision et 
de révision19 : 

1) ORDONNANCE DE PROLONGATION DE BLOCAGE, EN VERTU DES ARTICLES 249 ET 250 DE LA LOI 
SUR LES VALEURS MOBILIÈRES ET DE L’ARTICLE 93 DE LA LOI SUR L’AUTORITÉ DES MARCHÉS 
FINANCIERS :

IL ORDONNE à la Banque Nationale du Canada, située au 564, avenue Victoria à Saint-
Lambert (Québec) J4P 2J5, de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu’elle 
détient ou dont elle a la garde ou le contrôle au nom de Carole Morinville, y compris dans le 
compte portant le numéro 420326, ainsi que dans tout coffret de sûreté ouvert à son nom; 

IL ORDONNE à la Banque TD Canada Trust, située au 5290, avenue Verdun à Verdun 
(Québec) H4H 1K1, de ne pas se départir des fonds, titres ou autres biens qu’elle détient ou 

                                                     
19  (2004) 136 G.O. II, 4695. 
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dont elle a la garde ou le contrôle au nom de la compagnie numérique 9068-3442 Québec 
inc., faisant affaires sous la dénomination Agence Carole Morinville, y compris dans le 
compte portant le numéro 6236094, de même que dans tout coffret de sûreté ouvert au nom 
de cette société; 

IL ORDONNE aux personnes suivantes : 

� Carole Morinville; 

� 9068-3442 Québec inc. (faisant affaires sous le nom Agence Carole Morinville); et  

� 9074-5613 Québec inc. (faisant affaires sous le nom Agence Carole Morinville) 

de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’ils ont personnellement en dépôt ou 
dont ils ont personnellement la garde ou le contrôle, ou à tout autre endroit que ce soit, 
notamment dans les comptes énumérés ci-après auprès de la Banque Nationale du Canada, 
à Saint-Lambert et de la Banque TD Canada Trust, à Verdun, tel que précisé ci-après, de 
même que dans tout coffret de sûreté ouvert au nom d’une de ces personnes : 

INSTITUTION NUMÉRO DE COMPTE 

Banque Nationale du Canada 
564, avenue Victoria 
Saint-Lambert (Québec) J4P 2J5 

       420326 

Banque TD Canada Trust 
5290, avenue Verdun 
Verdun (Québec) H4H 1K1 

       6236094 

IL ORDONNE également aux personnes dont les noms apparaissent ci-après de ne pas 
retirer ou s’approprier de fonds, titres ou autres biens des mains d’une autre personne qui 
les a en dépôt ou dont ils ont la garde ou le contrôle pour eux : 

� Carole Morinville; 

� 9068-3442 Québec inc. (faisant affaires sous le nom Agence Carole Morinville); et 

� 9074-5613 Québec inc. (faisant affaires sous le nom Agence Carole Morinville). 

2) DÉCISION POUR MODE SPÉCIAL DE SIGNIFICATION, EN VERTU DE L’ARTICLE 16 DU RÈGLEMENT SUR 
LES RÈGLES DE PROCÉDURE DU BUREAU DE DÉCISION ET DE RÉVISION : 

IL AUTORISE la signification aux intimés de la présente décision par la publication d’un 
communiqué de presse sur le site Internet de l’Autorité, en cas d’échec de trois tentatives de 
signification par huissier aux intimées. 

[27] Conformément à l’article 250 de la Loi sur les valeurs mobilières, les ordonnances de blocage 
entrent en vigueur à la date à laquelle elles sont prononcées et le resteront pour une période de 120 
jours, renouvelables, à moins qu’elles ne soient modifiées ou abrogées avant l’échéance de ce terme. 

Fait à Montréal, le 22 octobre 2013. 

(S) Claude St Pierre 
Me Claude St Pierre, vice-président

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 98

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



3.
Distribution de produits et services 
financiers 

3.1 Avis et communiqués 
3.2 Réglementation 
3.3 Autres consultations 
3.4 Retraits aux registres des représentants 
3.5 Modifications aux registres des inscrits 
3.6 Avis d'audiences 
3.7 Décisions administratives et disciplinaires 
3.8 Autres décisions 
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3.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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3.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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3.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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3.4 RETRAITS AUX REGISTRES DES REPRÉSENTANTS 

Courtiers 

Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

AMEDE DAWIT Fonds d'Investissement Royal inc. 2013-10-28 

ASSAF ROBERT Placements Banque Nationale inc. 2013-10-31 

AVEINE SUZIE Mica Capital inc. 2013-11-04 

BANASZKIEWICZ VERONIQUE Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-25 

BEAUDOIN JONATHAN Services d'Investissement TD inc. 2013-10-26 

BEAULIEU MICHELINE Placements Banque Nationale inc. 2013-10-21 

BENABU ELSSY Consultants C.S.T. inc. 2013-10-31 

BOUCHARDY JOELLE Placements financière Sun Life (Canada) inc. 2013-10-29 

BRETON  CLAUDE BMO Nesbitt Burns Inc. 2013-11-01 

BULKAT YASMIN Consultants C.S.T. inc. 2013-10-31 

CHAMBERLAND JESSICA Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-25 

CHOQUETTE AMILIE Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-28 

COTE MONIQUE Services Financiers Groupe Investors inc. 2013-10-30 

DE CHANTAL DENIS Investia Services Financiers inc. 2013-11-01 

DES LAURIERS LYNE Valeurs mobilières Desjardins inc.  2013-10-25 

DESROSIERS DORIS Services Financiers Groupe Investors inc. 2013-10-17 

DUBOIS JENNIFER BMO Ligne d’action Inc. 2013-11-01 

EL MOUHIB FAHD Placements Scotia inc. 2013-10-31 

EL OUFIR JIHANE Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-01 

FAUCHER CLAUDIA Investia Services Financiers inc. 2013-10-31 

FLEURANT MARIE-PIER Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-28 

FORTIER PIERRETTE Placements Banque Nationale inc. 2013-10-31 

GOLD MURRAY 
JOËL 

Marchés mondiaux CIBC inc. 2013-11-01 

HAKAM NAJWA Financière des professionnels - Fonds 
d'Investissement inc. 

2013-10-24 

JASMIN MICHEL Services d'Investissement Quadrus ltee. 2013-10-28 

KUSCU TANSEL Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-25 

LAMARRE JOHANNE Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-18 

LAPIERRE LYNE Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-18 

LEHOUX VINCENT Services Financiers Groupe Investors inc. 2013-10-21 

LEROUX CHANTAL Investia Services Financiers inc. 2013-11-01 

LETOURNEAU FRANCE Financière Banque Nationale Inc. 2013-10-21 
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Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

MALTAIS ANNY Placements CIBC inc. 2013-10-11 

MCDONALD DANNY Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-18 

MEGUID PATRICK 
EMMANUEL 

BMO Ligne d’action Inc. 201310-31 

MEUNIER MARTINE Placements Banque Nationale inc.. 2013-10-15 

NADEAU NINON Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-25 

PAPIN NORMAND BMO Nesbitt Burns Inc. 2013-10-31 

PATTERSON JEFFREY Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-22 

PETITCLERC CHARLES 
LOUIS 
JOSEPH 

Industrielle Alliance Valeurs mobilières inc. 2013-11-01 

PIERRE RONALD Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-28 

PIERRUS STEPHANE BLC Services Financiers inc. 2013-10-28 

PILIE DAINA Services D'Investissement TD inc. 2013-10-29 

PILON LINE Placements Banque Nationale inc. 2013-10-11 

RATTE JEREMIE CABN Placements inc. 2013-11-01 

REGIMBALD-
BRIERE 

SIMON Placements financière Sun Life (Canada) inc. 2013-10-25 

RENAUD RAYMOND Services Financiers Groupe Investors inc. 2013-10-28 

RENAUD CLAUDE 
JOSEPH 
ROGER 

Marchés mondiaux CIBC inc. 2013-11-01 

ROSS JOSEE Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-07-05 

RUELLAND-
LAPOINTE 

FRANCIS Placements Scotia inc. 2013-10-30 

SCHIAVI TIMOTHY Services d'Investissement Quadrus ltee. 2013-10-28 

SEGUIN 
DOCQUIER 

CASSIE Desjardins cabinet de services financiers inc. 2013-10-18 

SIMARD FRANÇOIS Services En Placements Peak 2013-11-01 

SKOURIS MICHAEL RBC Placements en Direct Inc.  2013-11-01 

SOCK MAME FAMA Placements CIBC inc. 2013-11-01 

TARDIF LEO Investissements Excel inc. 2013-10-31 

TERANTE DELA 
CRUZ 

LEILANI Services Financiers Groupe Investors inc. 2013-10-30 

THOMPSON MICHAEL Services d'Investissement Quadrus ltee. 2013-10-31 

Conseillers 

Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 
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Nom Prénom Nom de la firme Date 
d’interruption 

GAUDREAU MARC-ANDRE GCIC ltee 2013-08-30 

MARQUIS OLIVIER GCIC ltee 2013-08-30 

MATHIEU ALEXANDRE GCIC ltee 2013-09-01 

PATEL HETAL GCIC ltee 2013-09-27 

ROULEAU ROGER GCIC ltee 2013-08-30 

 

Cabinets de services financiers  

Sans mode d’exercice 

Liste des représentants qui ne sont plus autorisés à agir dans une ou plusieurs disciplines 

Vous trouverez ci-dessous la liste des représentants dont au moins l’une des disciplines mentionnées à 
leur certificat de l’Autorité est sans mode d’exercice. Par conséquent, ces individus ne sont plus 
autorisés à exercer leurs activités dans la ou les disciplines mentionnées dans cette liste et ce, depuis 
la date qui y est indiquée. 

Représentants ayant régularisé leur situation 

Il se peut que certains représentants figurant sur cette liste aient régularisé leur situation depuis la date 
de sans mode d’exercice de leur droit de pratique pour la ou les disciplines mentionnées. En effet, 
certains pourraient avoir procédé à une demande de rattachement et avoir récupéré leur droit de 
pratique dans l’une ou l’autre de ces disciplines. Dans de tels cas, il est possible de vérifier ces 
renseignements auprès du agent du centre de renseignements au : 

Québec : (418) 525-0337 
Montréal : (514) 395-0337 

Sans frais :1 877 525-0337. 

Veuillez-vous référer à la légende suivante pour consulter la liste de représentants. Cette légende 
indique les disciplines et catégories identifiées de 1a à 6a, et les mentions spéciales, de C et E. 

Disciplines et catégories de disciplines Mentions spéciales 

1a   Assurance de personnes C   Courtage spécial 

1b   Assurance contre les accidents ou la 
maladie 

E   Expertise en règlement de sinistre à l’égard des 
polices souscrites par l’entremise du cabinet auquel 
il rattaché 

2a   Assurance collective de personnes  

2b   Régime d’assurance collective  

2c   Régime de rentes collectives  

3a   Assurance de dommages (Agent)  

3b   Assurance de dommages des 
particuliers (Agent) 
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3c   Assurance de dommages des 
entreprises (Agent) 

 

4a   Assurance de dommages (Courtier)  

4b   Assurance de dommages des 
particuliers (Courtier) 

 

4c   Assurance de dommages des 
entreprises (Courtier) 

 

5a   Expertise en règlement de sinistres  

5b   Expertise en règlement de sinistres en 
assurance de dommages des 
particuliers 

 

5c   Expertise en règlement de sinistres en 
assurance de dommages des 
entreprises 

 

6a   Planification financière  

 

Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de 
sans mode 
d’exercice 

102299 BELLE-ISLE, CLAUDE 5a 2013-11-01 

102865 BERTHELOT, VALMONT 1a 2013-11-04 

104281 BOUCHARDY, JOELLE 1a 2013-11-01 

106666 CHARBONNEAU, DENIS 6a 2013-11-04 

108575 CURADEAU, HÉLÈNE 3a 2013-11-01 

121368 LEROUX, CHANTAL 1a, 2a 2013-11-01 

124724 MURRAY, JAMES 6a 2013-10-30 

125625 PAOLUCCI, ANTONIO 1a 2013-11-05 

137126 PETIT, GASTON 5a 2013-10-30 

140793 CUSSON, SUZANNE 1a 2013-11-05 

142146 TRUDELLE, SYLVIE 5a 2013-11-04 

144958 RENAUD, RAYMOND 1a 2013-10-30 

147585 GOYETTE, MARIE-CLAUDE 5b 2013-10-30 

152387 BROSSEAU, LAURENT-PHILIPPE 1a, 2b 2013-10-31 

154069 VALCOURT, GRÉGORY 3b, E 2013-10-30 

155623 PELLETIER, FRANCIS 1a 2013-11-04 

157219 TURGEON, SÉBASTIEN 5a 2013-11-05 

159039 PILOTE, STÉPHANIE 3b, E 2013-11-05 

160387 MORISSETTE, CHANTALE 3b, E 2013-11-05 

163722 LAPLANTE, DAVID 6a 2013-11-04 

164702 DEROUX, ANNE-SOPHIE 4b 2013-11-05 
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de 
sans mode 
d’exercice 

167925 DESROSIERS, DORIS 1a 2013-10-31 

169572 VASSOR, EDMA 3b 2013-11-04 

171670 RATTÉ, JÉRÉMIE 1a, 2a 2013-11-01 

176251 FOURNIER, DENIS 1a 2013-11-01 

177836 LELA, LYDIA KIOWA 4a 2013-11-05 

177964 BONIN, MANOUSHKA 4b 2013-11-01 

178617 KAROUT, HASSAN 3b 2013-11-01 

178764 VIDEIRA, STÉPHANE 5b 2013-11-01 

181925 DEMERS, CHANTALE 4a 2013-11-05 

182996 BRISSON, JULIE 5a 2013-11-04 

184098 LÉVESQUE, GABRIELLE 3b 2013-10-30 

186788 LEHOUX, VINCENT 1a 2013-10-30 

195360 POTHIER-CÔTÉ, JESSICA 4b 2013-11-01 

195434 BELKEBIR, HASSANA 3b 2013-11-01 

196914 VILLENEUVE, ÈVE 1a 2013-11-04 

197029 GIROUX, DAVID 4a 2013-10-31 

199031 CHELGHOUM, ABDELKRIM 4a 2013-11-05 

199322 LÉVESQUE, JEAN GUY 1b 2013-10-31 

199335 DELORME, KARL-ERIC 3b 2013-11-01 

200221 DOYON, MICHAEL 1a 2013-11-01 

200840 LACASSE, ANDRÉ 3b 2013-11-04 

201052 CÔTÉ CAISSY, ELISE 1a 2013-11-01 

201314 WALKER, STEVEN 1a 2013-11-01 

201355 POULIN, CHANTAL 1b 2013-10-30 

201559 ARNOLD RICHER, SOLEN 1b 2013-10-30 

201782 VALENTE, MICHEL CARLO 1a 2013-11-04 

 

Non-renouvellement 

Liste des représentants qui ne sont plus autorisés à agir dans une ou plusieurs disciplines 

Vous trouverez ci-dessous la liste des représentants dont au moins l’une des disciplines mentionnées à 
leur certificat de l’Autorité n’a pas été renouvelée à la date d’échéance. Par conséquent, ces individus 
ne sont plus autorisés à exercer leurs activités dans la ou les disciplines mentionnées dans cette liste 
et ce, depuis la date qui y est indiquée. 

Représentants ayant régularisé leur situation 
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Il se peut que certains représentants figurant sur cette liste aient régularisé leur situation depuis la date 
d’annulation de leur droit de pratique pour la ou les disciplines mentionnées. En effet, certains 
pourraient avoir procédé à une remise en vigueur et avoir récupéré leur droit de pratique dans l’une ou 
l’autre de ces disciplines. Dans de tels cas, il est possible de vérifier ces renseignement auprès d’un 
agent du centre de renseignements au : 

Québec : (418) 525-0337 
Montréal : (514) 395-0337 

Sans frais :1 877 525-0337. 

Veuillez vous référer à la légende mentionnée ci-dessous pour consulter la liste de représentants. Cette 
légende indique les disciplines et catégories identifiées de 1a à 6, et les mentions spéciales, C et E. 

Disciplines et catégories de disciplines Mentions spéciales 

1a   Assurance de personnes C   Courtage spécial 

1b   Assurance contre les accidents ou la 
maladie 

E   Expertise en règlement de sinistre à l’égard des 
polices souscrites par l’entremise du cabinet auquel 
il rattaché 

2a   Assurance collective de personnes  

2b   Régime d’assurance collective  

2c   Régime de rentes collectives  

3a   Assurance de dommages (Agent)  

3b   Assurance de dommages des 
particuliers (Agent) 

 

3c   Assurance de dommages des 
entreprises (Agent) 

 

4a   Assurance de dommages (Courtier)  

4b   Assurance de dommages des 
particuliers (Courtier) 

 

4c   Assurance de dommages des 
entreprises (Courtier) 

 

5a   Expertise en règlement de sinistres  

5b   Expertise en règlement de sinistres en 
assurance de dommages des 
particuliers 

 

5c   Expertise en règlement de sinistres en 
assurance de dommages des 
entreprises 

 

6a   Planification financière  

 

Certificat Nom, prénom Disciplines Date 
d’annulation 

130063 SAAD, EMAD 1a, 2a, 6a 2013-11-01 

130129 SAINT-GERMAIN, LINE 6a 2013-11-01 
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Certificat Nom, prénom Disciplines Date 
d’annulation 

130153 SALEM, BOZENA 6a 2013-11-01 

130162 SALIHOVA, BÉATRICE 1a 2013-11-01 

130239 SANCHE, CLAUDE 1a, 2a  2013-11-01 

130381 SAUVAGEAU, LUCIE 6a 2013-11-01 

130466 SAVARD, JULES 4a 2013-11-01 

130543 SAWYER, BRUNO 4a 2013-11-01 

130672 SÉGUIN, MICHEL MARIO 1a, 2a 2013-11-01 

130677 SÉGUIN, NICOLE 4a 2013-11-01 

130681 SÉGUIN, ROBERT 1a, 2b 2013-11-01 

130690 SELHI, RICHARD 4a 2013-11-01 

130705 SÉNÉCAL, EDDY 5a 2013-11-01 

130773 SEVIGNY, NORMAND 6a 2013-11-01 

130874 SIGOUIN, JEAN 6a 2013-11-01 

130977 SIMARD, LYNDA 3a 2013-11-01 

131038 SIMONEAU, LORRAINE 6a 2013-11-01 

131039 SIMONEAU, MAUDE 3b 2013-11-01 

131061 SINGER, PAUL 2b 2013-11-01 

131069 SINOTTE, MARIANNE 6a 2013-11-01 

131110 SKLAR, JOSEPH 5a 2013-11-01 

131111 SKLAR, MURRAY 5a 2013-11-01 

131162 SMITH, REINE 1a, 2a, 6a 2013-11-01 

131214 SOUCY, GAETAN 6a 2013-11-01 

131222 SOUCY, JOHANNE 6a 2013-11-01 

131259 SPAHR, PAUL 6a 2013-11-01 

131318 STANISLAUS, SCOTT 1a 2013-11-01 

131320 STANTON, EDWARD 1a 2013-11-01 

131353 ST-DENIS, ROBERT 1a, 2a 2013-11-01 

131447 ST-HILAIRE, LINDA 6a 2013-11-01 

131452 ST-HILAIRE, SOPHIE E 2013-11-01 

131461 ST-JACQUES, MARCEL 1a, 2b 2013-11-01 

131477 ST-JEAN, MICHELINE 4a 2013-11-01 

131493 ST-LAURENT, CLÉMENT 1a, 2b 2013-11-01 

131558 ST-ONGE, DENIS 6a 2013-11-01 

131583 ST-ONGE, MARC-ANDRÉ 4a 2013-11-01 

131605 ST-PIERRE, ANDRÉ 4a 2013-11-01 

131611 ST-PIERRE, CHANTAL 6a 2013-11-01 
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Certificat Nom, prénom Disciplines Date 
d’annulation 

131620 ST-PIERRE, DANIELLE 6a 2013-11-01 

131652 ST-PIERRE, MARC 1a, 2a 2013-11-01 

131661 ST-PIERRE, MARIE-FRANCE 6a 2013-11-01 

131667 ST-PIERRE, NANCY 6a 2013-11-01 

131673 ST-PIERRE, NICOLE 1a, 6a 2013-11-01 

131680 ST-PIERRE, ROBIN 6a 2013-11-01 

131697 STROKOWSKY, JOANNA 4c 2013-11-01 

131706 ST-VINCENT, FRANÇOIS 4a 2013-11-01 

131732 SUNDERLAND, DIANE 1a, 2b 2013-11-01 

131825 TAILLON, ÉRIC 1a, 2a 2013-11-01 

131893 TANARA, FERNANDO 4a 2013-11-01 

131902 TANGUAY, ALINE 4a 2013-11-01 

132084 TELMOSSE, PAULINE 4a 2013-11-01 

132085 TEMTSCHENKO, MARK 4c 2013-11-01 

132090 TERK, MORRIS 1a 2013-11-01 

132094 TERROUX, NICOLE 4a 2013-11-01 

132123 TESSIER, JOCELYN 4c 2013-11-01 

132232 THÉRIAULT, ESTELLE 3b 2013-11-01 

132238 THÉRIAULT, GUY 1a 2013-11-01 

132270 THÉRIAULT, PAUL-ARTHUR 1a 2013-11-01 

132389 THIBAULT, DANIEL 5a 2013-11-01 

132414 THIBAULT, JOHANNE 4a 2013-11-01 

132417 THIBAULT, JOSÉE 6a 2013-11-01 

132440 THIBAULT, SYLVAIN 1b 2013-11-01 

132463 THIBERT, SYLVIE 4a 2013-11-01 

132470 THIBODEAU, DANIELLE 4a 2013-11-01 

132506 THIBOUTOT, MARCO 4a 2013-11-01 

132528 THIVIERGE, MARIE-CLAUDE 3b 2013-11-01 

132688 TOURANGEAU, GINETTE 6a 2013-11-01 

132772 TRAVERSARI, STEVE 3c 2013-11-01 

132817 TREMBLAY, CATHERINE 6a 2013-11-01 

132845 TREMBLAY, CLÉMENT 4a 2013-11-01 

132896 TREMBLAY, GAÉTAN 1a, 6a 2013-11-01 

132926 TREMBLAY, GUYLAINE 4a 2013-11-01 

132979 TREMBLAY, JOANE 4a 2013-11-01 

132998 TREMBLAY, JULIE 6a 2013-11-01 
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Certificat Nom, prénom Disciplines Date 
d’annulation 

133033 TREMBLAY, MADELEINE 4a 2013-11-01 

133054 TREMBLAY, MARIE-JOSÉE 1a 2013-11-01 

133077 TREMBLAY, MICHEL 1a, 6a 2013-11-01 

133092 TREMBLAY, MYLÈNE 6a 2013-11-01 

133121 TREMBLAY, PIERRE 4a 2013-11-01 

133149 TREMBLAY, ROGER 1a, 6a 2013-11-01 

133159 TREMBLAY, SERGE 6a 2013-11-01 

133271 TRIDICO, ARTURO 1a, 2a, 4a 2013-11-01 

133336 TRUDEAU, JEAN-LOÏC 1a 2013-11-01 

133369 TRUDEL, JEAN-FRANÇOIS 4a 2013-11-01 

133378 TRUDEL, LOUISE 3b 2013-11-01 

133424 TURBIDE, CLAUDE 1a, 2a 2013-11-01 

133434 TURCOT, ÉMILE 1a 2013-11-01 

133439 TURCOT, RÉAL 1a 2013-11-01 

133467 TURCOTTE-BERTRAND, LISE 6a 2013-11-01 

133500 TURENNE, LAURIER 3a 2013-11-01 

133540 TURLEY, JOHN DAVID 4a 2013-11-01 

133541 TURLEY, JOHN BERNARD 4a 2013-11-01 

133559 TURPIN, SYLVIE 3a 2013-11-01 

133569 TZAFERIS, NICK 1a, 2a 2013-11-01 

135754 SOLDERA, FULVIO 1a 2013-11-01 

135814 TOUTANT, PHILLIP 4a 2013-11-01 

137377 TREMBLAY, YOAN 6a 2013-11-01 

137387 THIBODEAU, MYLÈNE 4b 2013-11-01 

137437 ST-PIERRE, LYNE 6a 2013-11-01 

138949 SIMARD, DENIS 5a 2013-11-01 

139542 THÉRIAULT, ANNETTE 5a 2013-11-01 

139769 ST-DIZIER, FABIEN 4b 2013-11-01 

139897 SIMARD, ROCH 4c 2013-11-01 

139953 ST-AMANT, MARIE-CLODE 6a 2013-11-01 

140163 TREMBLAY, ISABELLE PASCALE 6a 2013-11-01 

140167 TREMBLAY, VINCENT 3b 2013-11-01 

140239 TREMBLAY, MICHEL 6a 2013-11-01 

140323 SAVARD, JEAN 5a 2013-11-01 

140324 STE-MARIE, GILLES 5a 2013-11-01 

140327 TÉTREAULT, MYRIAM 5a 2013-11-01 
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140592 TAILLEFER, JOHANNE 1a, 2a 2013-11-01 

140915 SLYTHE, RICHARD 4a 2013-11-01 

141180 SANTERRE, LISE 3b 2013-11-01 

142258 TORRE, ROSARIA 3b 2013-11-01 

142334 TREMBLAY, THÉRÈSE 3b 2013-11-01 

143190 TESSIER, GHYSLAIN 1a, 3b 2013-11-01 

143206 ST-GERMAIN, BENOIT 4a 2013-11-01 

143549 SHIRAISHI, HIDETAKA 6a 2013-11-01 

143558 SIMONEAU, MANON 3b 2013-11-01 

144101 TÉTREAULT, JEANNINE 3a 2013-11-01 

144213 SCHWARTZ, MICHAEL 2b 2013-11-01 

146280 ST-AUBIN, DANIELLE 4a 2013-11-01 

146292 TOUSIGNANT, LUC 4c 2013-11-01 

147102 SMITH COURTOIS, SUZANNE 4a 2013-11-01 

147131 THIBAULT, LISE 6a 2013-11-01 

147628 TREMPE, BENOIT 1a 2013-11-01 

147652 THIBAULT, ISABELLE 1a, 6a 2013-11-01 

147846 TANAKA, SONJA 1a 2013-11-01 

148232 TESSIER, NICOLE 3a 2013-11-01 

148401 SAVARD, YANNICK 5b 2013-11-01 

148939 SZABO, ATTILA-ZOLTAN 1a 2013-11-01 

149028 SAMSON, CAROLINE 3a 2013-11-01 

149293 TOULOUSE, LOUISON 1a 2013-11-01 

149607 THÉRIAULT, SYLVIE 6a 2013-11-01 

149793 SAMSON, PATRICK 1a 2013-11-01 

150309 TREMBLAY, DOMINIQUE 4b 2013-11-01 

150976 UNIACKE, JAMES 1a, 6a 2013-11-01 

151618 THIFFAULT, GUYLAINE 6a 2013-11-01 

151628 STERGIOPOULOS, HARRY LAMBROS 1a 2013-11-01 

152389 SASSEVILLE, JEAN 1a 2013-11-01 

152567 SADAN, CHARLES 6a 2013-11-01 

152798 THIND, SONIA 6a 2013-11-01 

153153 TREMBLAY, GERRY 4a 2013-11-01 

153383 THIBAULT, SIMON 6a 2013-11-01 

153407 TRAN-NGOC, DANGIAO 3b 2013-11-01 

153456 TOUZANI, MOHAMMED 1b 2013-11-01 
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153528 STAN-LAZAR, CHRISTIAN 4b 2013-11-01 

153845 SCIORTINO, FRANCESCO 1a 2013-11-01 

154075 ST-ANDRÉ, FRANCINE 4b 2013-11-01 

154695 TREMBLAY, MARIE-PIERRE 2b 2013-11-01 

154766 SHANAHAN, KEVIN 1a 2013-11-01 

154833 ST-GELAIS, GILDOR 1a 2013-11-01 

155049 TREMBLAY, NATHALIE 2a 2013-11-01 

155323 SOURDIF, STEVE 4a 2013-11-01 

155326 TÉTREAULT, LINDA 3a 2013-11-01 

155502 ST-HILAIRE, SOLANGE 5a 2013-11-01 

155970 TREMBLAY, RENÉE 3b 2013-11-01 

156150 TANGUAY, LOUIS-OLIVIER 4b 2013-11-01 

156653 THERRIEN, SOPHIE-CLAUDE 4a 2013-11-01 

156816 SIOUI, BENOIT 4a 2013-11-01 

156983 SIMARD, RÉJEANNE 4a 2013-11-01 

157207 SÉGUIN, LUCIE 3a 2013-11-01 

157799 SHEEHAN, LORRAINE 4b 2013-11-01 

158196 TRUDEL, KARINE 6a 2013-11-01 

158564 SCHECTER, NATAN 1a 2013-11-01 

160060 THIBAUDEAU, GUY 1a 2013-11-01 

160283 ST-JEAN, PHILIPPE 1a 2013-11-01 

160535 SÉGUIN, PIERRE 1a, 2b 2013-11-01 

161128 THISDALE, MICHAEL 1a 2013-11-01 

161718 SALOMON, FRITZ 1a 2013-11-01 

161765 SOCOLOVICI, VICTOR 1a 2013-11-01 

161896 TSOLIS, TRYSA 1a 2013-11-01 

161919 STEARNS, MICHAEL 1a, 2a 2013-11-01 

162602 SHEEHAN, VALÉRIE 4b 2013-11-01 

162986 TAILLEFER, JEAN-NAGUAL 1a, 6a 2013-11-01 

163255 ST-ANDRÉ, SOPHIE 4a 2013-11-01 

163396 THÉRIAULT, LUCIE 4a 2013-11-01 

164217 ST-DENIS, BRIGITTE 5a 2013-11-01 

164240 SAURO, DANIEL 1a 2013-11-01 

164260 TASSÉ, VICKY 3b 2013-11-01 

164945 THÉROUX, MARIE-LYNE 4b 2013-11-01 

165760 SCALABRINI, FRÉDÉRIC 4c 2013-11-01 
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165822 TALBOT, STEEVE 5a 2013-11-01 

165912 TURGEON, JEAN 1a 2013-11-01 

166551 SANTERRE, JOANNIE 5b 2013-11-01 

166735 TREMBLAY, LUCIE 4a 2013-11-01 

166785 SAADÉ, LÉA 6a 2013-11-01 

166891 TAILLON, DANIEL 6a 2013-11-01 

166926 TURPIN, CINDY 4a 2013-11-01 

167111 SINGH, DEVINA 1a 2013-11-01 

167160 SIMARD, JEAN-MICHEL 1a 2013-11-01 

167162 TEMMAR, ABDERRAHMANE NACIM 1a 2013-11-01 

167163 TRAN, CHAU-PHUNG ANNIE 1a 2013-11-01 

167378 TSHITUNDU MBUYI, CHARLES 4b 2013-11-01 

167384 SEALES, SEAN 1a 2013-11-01 

167640 SALAZAR, LEMUEL GALAPIN 1a 2013-11-01 

167913 TREMBLAY, MARIE-PIERRE 3a 2013-11-01 

168416 TREMBLAY, PASCAL R. 6a 2013-11-01 

168831 SHIELDS, NICHOLAS 1a 2013-11-01 

169072 SEKLA, VALÉRIE 3b 2013-11-01 

169389 SAUVAGEAU-LADOUCEUR, FANNY 5a 2013-11-01 

169398 THÉBERGE, MARIO 1a 2013-11-01 

169453 TIAR, SAHBENE 3b 2013-11-01 

169712 TREMBLAY, BENOIT 1a 2013-11-01 

170007 TAILLEFER, LOUISE 1a, 4b 2013-11-01 

170059 SMYTH, FRÉDÉRICK 6a 2013-11-01 

170075 TO, DUC QUAN 1a 2013-11-01 

170101 TIRERA, CHEICK MOCKTAR 4b 2013-11-01 

170190 TURCOTTE, PATRICIA 1a 2013-11-01 

170708 THERRIEN, MICHAËL 5b 2013-11-01 

171964 SAFRAOUI, ANIS 4c 2013-11-01 

171969 SULLIVAN, PATRICK 6a 2013-11-01 

172211 SENÉCAL, SANDRA 4b 2013-11-01 

172398 THIFFEAULT, PIERRE-LUC 5a 2013-11-01 

173070 THÉROUX, NICOLE 6a 2013-11-01 

173306 THÉRIAULT, MATHIEU 1a 2013-11-01 

173317 TARDIF, SHIRLEY 1a 2013-11-01 

173501 SAID-MANSOUR, KAMEL 1a 2013-11-01 
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173824 ST-YVES, PIERRE 1b 2013-11-01 

173837 SIMARD, BENOIT 1a 2013-11-01 

173855 TRIBELLI, GIUSEPPE 3c 2013-11-01 

173931 UNUBEMBA OYEN, CHRISTELLE JULIE 3b 2013-11-01 

173997 SAFARI, JEAN-LUC 3b 2013-11-01 

174391 SLOAN, ANDREW 4a 2013-11-01 

174537 TRAN, TRINH MINH 1a 2013-11-01 

174648 SURPRENANT, JOSÉLISE 1a 2013-11-01 

175205 TRAHAN, PIERRE-LUC 4a 2013-11-01 

175234 ST-ANDRÉ, GABRIEL 4a 2013-11-01 

175529 THERRIEN, JULIE 1a 2013-11-01 

175844 ST-AMOUR, GUY 1a 2013-11-01 

176248 THERRIEN, SYLVIE 1a 2013-11-01 

176506 THIBAULT, JULIE 5a 2013-11-01 

176951 SMAJOVITS, ABRAHAM 1a 2013-11-01 

177538 TREMBLAY, YVES E 2013-11-01 

177933 TREMBLAY-GUAY, MÉLANIE 3b 2013-11-01 

178268 TREUSCH, ANNA IRENA 4a 2013-11-01 

178286 TANGUAY, RENALD 3a 2013-11-01 

178471 THIBAULT, GENEVIÈVE 3b 2013-11-01 

178587 TUDOR, ADRIAN 1a 2013-11-01 

178659 SANDERS, ROGER 1a 2013-11-01 

178714 TOUPIN, STÉFANIE 2c 2013-11-01 

179228 TRUDEL, JO-ANNE 4a 2013-11-01 

179230 SHAH, HARSHA 4a 2013-11-01 

179307 SIENCHE DJIELEU, FRANCK 6a 2013-11-01 

179476 THIAM, IBRAHIMA BOCAR 4b 2013-11-01 

179736 SALMAN, WISSAM 1a 2013-11-01 

179891 SIMARD, CLAIRE 1a 2013-11-01 

179911 SORIANO, FRANCIS 3a 2013-11-01 

180151 TRAN, HONG LOAN 3a 2013-11-01 

180795 TAJKARIMY, FARZANEH 3b 2013-11-01 

180989 THÉROUX, ISABELLE 1a 2013-11-01 

181169 SCHECTER, JASON 1a 2013-11-01 

181339 URSACHI, MARIANA 1a 2013-11-01 

181406 SAVARD, ROBIN 5a 2013-11-01 
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182252 THAN, PATRICK 1a 2013-11-01 

182269 THIBAULT, STEVE 1a 2013-11-01 

182307 SCALLON, SANDRA 2c 2013-11-01 

182494 SIROIS, YANICK 1a 2013-11-01 

182534 SAMUEL, ANNIE 5a 2013-11-01 

182577 SCAVONE, CATHY 4b 2013-11-01 

182779 SYLVESTRE, VICKY 4b 2013-11-01 

183133 SIRAWAN, MAHAMED 1a 2013-11-01 

183271 TÉTREAULT, MARYLIE 4b 2013-11-01 

183497 THÉRIAULT, YVES 1a, 3b 2013-11-01 

184752 ST-LOUIS-FLORÈS, MARGARITA 4a 2013-11-01 

185406 TREMBLAY, SOPHIE 3b 2013-11-01 

185565 SPENCER, ANDREW 4c 2013-11-01 

185786 SOBEL, KARINE 3b 2013-11-01 

185825 TAN, VIRGINIE 1a 2013-11-01 

185831 TRUDEAU, JEAN-FRANÇOIS 1b 2013-11-01 

185832 TURCOTTE, SERGE 4b 2013-11-01 

186063 THOUIN LE COMTE, CAROLINE 1a 2013-11-01 

186300 TREMBLAY, DIANE 1a 2013-11-01 

186408 TSEMO NGUENSU, CEDRIC ULRICH 1a 2013-11-01 

186605 ST-FÉLIX, KATHIA 1a 2013-11-01 

186876 TURCOT, BENOIT 3a 2013-11-01 

186899 TREMBLAY, ANDRÉE 4b 2013-11-01 

186996 ST-JEAN BRISSON, STÉFANIE 4b 2013-11-01 

187179 SASSI, SALAH 6a 2013-11-01 

187660 TREMBLAY, GUILLAUME 1a 2013-11-01 

187737 TELLIER, SYLVIE 3a 2013-11-01 

187991 TOUPIN, MARIE-JOSÉE 1a 2013-11-01 

188039 TESSIER-RONDEAU, MAÏTÉ 4b 2013-11-01 

188156 TREMBLAY, SÉBASTIEN 1a 2013-11-01 

188306 TANGUAY, DOMINIC 1a 2013-11-01 

188739 SUAZO, HUGO EDEN 4b 2013-11-01 

188767 SOUCY, AUDREY 1b 2013-11-01 

188813 SANDILANDS, CHRISTINE 1a 2013-11-01 

189000 TURGEON, CLAUDE 1a 2013-11-01 

189003 SBEITI, AHMAD 1a 2013-11-01 
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189150 SAADAOUI, MOUNIR 1a 2013-11-01 

189233 TOUNSI, HOCINE 1a 2013-11-01 

189351 SOSSOULO, COMLAN CONSTANT 1a 2013-11-01 

189783 SAJO, CHANTALE 1a 2013-11-01 

189813 URQUHART, CYNTHIA 3a 2013-11-01 

189827 ST-LOUIS, KARINE 3b 2013-11-01 

189985 SANZ MARCELES, HORTENSIA MARINA 1a 2013-11-01 

190017 SAVOIE, YVON 1a 2013-11-01 

190110 SAGHROUNI, THOURAYA 1a 2013-11-01 

190239 SARDI, FRANÇOIS 1a 2013-11-01 

190498 SOUMIS, MYLÈNE 4c 2013-11-01 

190509 SATTI, IMRAN 1a 2013-11-01 

190704 SCROCCO, JOHNNY 1a 2013-11-01 

190705 TESSIER, MARILOU 1a 2013-11-01 

190762 TRÉPANIER, SYLVAIN 1a, 2a 2013-11-01 

191048 ST-HILAIRE-DARCHE, MÉLANIE 4a, C 2013-11-01 

191099 STEPHENS, JULIEN 3a 2013-11-01 

191251 ST-AMOUR, CHARLES 4b 2013-11-01 

191295 SHANNON, TREVOR 1a 2013-11-01 

191766 TURCOTTE, CHANTAL 1a 2013-11-01 

191868 SCHMITT, BRUNO 1a 2013-11-01 

191940 SAMIREH, ABDILLAHI 3b 2013-11-01 

192147 SOW, IBRAHIMA 4b 2013-11-01 

192231 TITTLIT, GUILLAUME 1a 2013-11-01 

192275 SADMI, KAHINA 1a 2013-11-01 

192424 TANIELIAN, GABRIEL 1a 2013-11-01 

192462 TREMBLAY, DANY 1a 2013-11-01 

192543 THIBODEAU, DANIEL 1b 2013-11-01 

192636 STEFANAKIS, MARILYN 1a 2013-11-01 

192963 SAVARD, PATRICK 1a 2013-11-01 

193014 SEYOBOKA, HENRI 1a 2013-11-01 

193056 SERIKI, OLAJUMOKE SHERIFAT 1a 2013-11-01 

193117 STEWART, DAVID 1a 2013-11-01 

193287 TREMBLAY, MARTIN 1a 2013-11-01 

193311 TOUNKARA, MATY CLAUDINE 1a 2013-11-01 

193452 TLEMSANI, LOUNA 1a 2013-11-01 
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193732 ST-PIERRE, JEANNE 1a 2013-11-01 

194166 THERRIER, DANIEL 1a 2013-11-01 

194199 TELLEZ BARRAZA, MAURICIO 1a 2013-11-01 

194316 TER-MARTIROSIAN, AGAVNI 1a 2013-11-01 

194336 TREMBLAY, SONIA 5a 2013-11-01 

194697 SAMSAM, SALIM 1a 2013-11-01 

194774 TOCHEV, NIKOLAY 1a 2013-11-01 

194793 ST-JEAN, LISA 1a 2013-11-01 

194846 SAVARD, JEAN-FRANÇOIS 1a 2013-11-01 

195027 SAMASSI, KARIDIA 1a 2013-11-01 

195135 TOUSIGNANT DUFOUR, ALEXANDRE 1a 2013-11-01 

195526 SANGWA, RACHEL MUSANA 3b 2013-11-01 

195646 SOW, ALIOU 1a 2013-11-01 

195647 TAHIRI, KHALID 1a 2013-11-01 

195664 TA, DANIEL 1a 2013-11-01 

195711 ST-AMOUR, FRANCIS 1a 2013-11-01 

195714 THERRIEN, SABRINA 1a 2013-11-01 

195808 SAVOIE, JOSIANNE 1b 2013-11-01 

195864 SABOURIN, RICHARD 4b 2013-11-01 

196035 TALBOT, FRANCIS 1a 2013-11-01 

196081 SONG, JIE 1a 2013-11-01 

196116 SADOUNI, AHMED 1a 2013-11-01 

196223 SAMSON, BENJAMIN 1a 2013-11-01 

196272 SANCHEZ, MARGARITA MARIA 1a 2013-11-01 

196335 SILVERI LALIBERTÉ, NICOLAS 1a 2013-11-01 

196425 SAMSON, DENIS 1a 2013-11-01 

196446 TREMBLAY, JEAN-FRÉDÉRIC 1a 2013-11-01 

196476 SELLMER, KATHERINE 3b 2013-11-01 

196498 TRÉPANIER, SIMON 1a 2013-11-01 

196618 SHERWIN, STEPHEN 2c 2013-11-01 

196687 TREMBLAY-CANUEL, MARTIN 1a 2013-11-01 

196808 TECHER, BÉATRICE 1a 2013-11-01 

196913 SEPULVEDA VILLALOBOS, ROBERTO 1a 2013-11-01 

196946 STAROSTA, MICHAEL PETER 1b 2013-11-01 

196962 URIBE, JORGE ENRIQUE 3a 2013-11-01 

197091 TURCOTTE-GUÉRETTE, KARINE 1a 2013-11-01 
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197097 TREMBLAY, PASCAL 4c 2013-11-01 

197154 TURGEON-DÉSILETS, JEAN-PHILIPPE 1b 2013-11-01 

197285 SOUSA, NANCY 1a 2013-11-01 

197308 SAUCIER, LYNDA 1b 2013-11-01 

197309 THOUIN, GABRIEL 1a 2013-11-01 

197369 SENNEVILLE, MARIE-ÈVE 4a 2013-11-01 

197457 UZCATEGUI URDANETA, CARLOS 1a 2013-11-01 

197518 TANGUAY, SYLVAIN 1a 2013-11-01 

197611 TREMBLAY, ERIC 3b 2013-11-01 

197812 SCAFF, LARA 1a 2013-11-01 

197832 TREMBLAY, MARIE-JOSÉE 1a 2013-11-01 

197929 ST-AMOUR, MARC 1a 2013-11-01 

197932 SARRAZIN, PIERRE-LUC 4b 2013-11-01 

197933 TAZI, NABIL 1a 2013-11-01 

198086 SHELLEAU, ANDREW 1a 2013-11-01 

198087 TREMBLAY, JIMMY 1a 2013-11-01 

198184 TURCOTTE, VÉRONIQUE 3b 2013-11-01 

198193 TORIBIO-TORIBIO, MIRIAN 4b 2013-11-01 

198194 SALAME-ESTA, MAYA 1a 2013-11-01 

198197 TREMBLAY CHIASSON, ELRIK 1a 2013-11-01 

198432 SINI, KATIA 1a 2013-11-01 

198765 SIROIS, SOPHIE 1b 2013-11-01 

198923 SBEITI, ABDULATIF 1a 2013-11-01 

198957 TONDA POUSSEU, ARIE 1a 2013-11-01 

199005 TÉTREAULT, ANNIE 1b 2013-11-01 

199142 TURGEON, SABRINA 4b 2013-11-01 

199143 TURCOTTE, MARIÈVE 4a 2013-11-01 

199171 TIMOTHÉE, BETTY 1a 2013-11-01 

199330 THERRIEN, ISABELLE 1a 2013-11-01 

199334 ST-PIERRE, JONATHAN 1a 2013-11-01 

199402 SCRAIRE, ISABELLE 1b 2013-11-01 

199501 ST-FLEUR, EDY 3b 2013-11-01 

199580 SUN, POLIN 1a 2013-11-01 

199583 ST-CYR, ISABELLE 5b 2013-11-01 

200141 SAVARD, ALEXANDRA 5b 2013-11-01 

200219 SMAIL, MERZOUK 3b 2013-11-01 
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200294 TESTA, MARCO 1a 2013-11-01 

200295 SNOW, CYNTHIA 1a 2013-11-01 

200362 TREMBLAY, AMILIE 4c 2013-11-01 

200435 SAMSON, SONIA 3b 2013-11-01 

200439 TALBOT, ANNIE 1a 2013-11-01 

200658 TER-MARTIROSIAN, ALEXANDER 1a 2013-11-01 

200680 SAGE, MÉLANIE 4a 2013-11-01 

200721 THEZENAS, LAURENT 3b 2013-11-01 

200859 STE-CROIX, ALAIN 1a 2013-11-01 

201032 TALBOT, DOMINIC 1b 2013-11-01 

201037 SANON, MARIE-ANDRÉE 1a 2013-11-01 

201056 ST-PIERRE, MARYLEE 3b 2013-11-01 

201085 TURCOTTE-LAFRAMBOISE, ISABELLE 1b 2013-11-01 

201182 TURMEL-CLOUTIER, SYLVAIN 1a 2013-11-01 

201460 SYLVAIN-DUPONT, AUDREY 3b 2013-11-01 

201518 TOLEDANO, AARON 4b 2013-11-01 

201735 TSHIAMALA, PAKO 1a 2013-11-01 
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3.5 MODIFICATION AUX REGISTRES DES INSCRITS 

3.5.1 Les cessations de fonctions d’une personne physique autorisée, d’une personne désignée 

responsable, d’un chef de la conformité ou d’un dirigeant responsable  

Conseillers 

Nom de la firme Nom Prénom Date de 
cessation 

LES CONSEILLERS EN 
PLACEMENTS KERR INC. 

Kerr 

 

Robert 

 

2013-10-31 

 

Gestionnaires 

Nom de la firme Nom Prénom Date de 
cessation 

LES CONSEILLERS EN 
PLACEMENTS KERR INC. 

Kerr 

 

Robert 

 

2013-10-31 

 

3.5.2 Les cessations d’activités  

Cabinets de services financiers 

Inscription Nom du cabinet ou du 
représentant autonome 

Disciplines Date de 
cessation 

500652 2529-4711 QUÉBEC INC. Assurance de personnes 

Assurance de dommages 

2013-11-01 

514265 ÉRIC POIRIER Assurance de personnes 2013-11-01 

515908 MYRIANNE DROUIN Assurance de dommages 2013-11-01 

516064 JEAN-FRANÇOIS RIOUX Assurance de personnes 2013-11-05 

3.5.3 Les ajouts concernant les personnes physiques autorisées, les personnes désignées 

responsables, d’un chef de la conformité ou d’un dirigeant responsable 

Courtiers 

Nom de la firme Nom Prénom Date  

CORDIANT CAPITAL INC. Armstrong Philip 2013-11-05 

DESJARDINS GESTION 
INTERNATIONALE D'ACTIFS INC.. 

Shaw Candace 2013-11-04 
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GESTION D'ACTIFS BLACKROCK 
CANADA LIMITÉE 

Whitehead Paul 2013-10-31 

GESTION PLACEMENTS SUN 
LIFE INC. 

Mcintyre Eleanor 2013-10-31 

INVESTISSEMENTS PUTNAM INC. Simonelli Danilo 2013-11-05 

PARTNERS GROUP (USA) INC. Findlay Paul 2013-10-31 

SERVICES D'INVESTISSEMENT 
TD INC. 

Hogue Vincent 2013-11-04 

Conseillers 

Nom de la firme Nom Prénom Date  

CORDIANT CAPITAL INC. Armstrong Philip 2013-11-05 

DESJARDINS GESTION 
INTERNATIONALE D'ACTIFS INC.. 

Shaw Candace 2013-11-04 

GESTION D'ACTIFS BLACKROCK 
CANADA LIMITÉE 

Whitehead Paul 2013-10-31 

GESTION PLACEMENTS SUN 
LIFE INC. 

Mcintyre Eleanor 2013-10-31 

PARTNERS GROUP (USA) INC. Findlay Paul 2013-10-31 

PLACEMENTS IA 
CLARINGTON INC. 

Dallara 

 

Charles 

 

2013-11-05 

 

Gestionnaires 

Nom de la firme Nom Prénom Date  

CORDIANT CAPITAL INC. Armstrong Philip 2013-11-05 

DESJARDINS GESTION 
INTERNATIONALE D'ACTIFS INC.. 

Shaw Candace 2013-11-04 

GESTION D'ACTIFS BLACKROCK 
CANADA LIMITÉE 

Whitehead Paul 2013-10-31 

GESTION PLACEMENTS SUN 
LIFE INC. 

Mcintyre Eleanor 2013-10-31 

PLACEMENTS IA 
CLARINGTON INC. 

Dallara 

 

Charles 

 

2013-11-05 

 

3.5.4 Les nouvelles inscriptions 

Cabinets de services financiers 
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Inscription Nom du cabinet Nom du 
dirigeant 
responsable 

Disciplines Date 
d’émission 

600228 ROY & ASSOCIÉS 
SERVICES 
FINANCIERS INC. 

Pierre Roy Assurance de personnes 

Assurance collective de 
personnes 

2013-10-30 

600229 9100-1230 QUÉBEC INC. Myrianne Drouin Assurance de dommages 2013-11-01 

600232 TANDEM ASSURANCES 
INC. 

Éric Martel Assurance de dommages 2013-10-31 

600237 FINANCE EN 
MOUVEMENT INC. 

Raffaele Nardi Planification financière 2013-10-31 

600239 SERVICES FINANCIERS 
DENISE BOUCHARD 
INC. 

Denise Bouchard 

 

Assurance de personnes 2013-11-01 

600242 9284-4794 QUÉBEC INC Pierre 
Deschamps 

Assurance de dommages 2013-11-01 

600243 MANON ST-YVES, 
SERVICES 
COMPTABLES ET 
FINANCIERS INC. 

Manon St-Yves Assurance de personnes 2013-11-01 

600245 AON HEWITT INC. Réjean Tremblay Assurance de personnes 

Assurance collective de 
personnes 

Planification financière 

2013-11-05 
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00 

3.6 AVIS D'AUDIENCES 

  

Aucune information. 
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00 

3.7 DÉCISIONS ADMINISTRATIVES ET DISCIPLINAIRES 

Aucune information. 

3.7.1 Autorité  

Aucune information. 

3.7.2 BDR  

Les décisions prononcées par le Bureau de décision et de révision sont publiées à la section 2.2 du 
bulletin. 

3.7.3 OAR 

Veuillez noter que les décisions rapportées ci-dessous peuvent faire l'objet d'un appel, selon les 
règles qui leur sont applicables. 
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3.7.3.1 Comité de discipline de la CSF 
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COMITÉ DE DISCIPLINE
CHAMBRE DE LA SÉCURITÉ FINANCIÈRE

CANADA
PROVINCE DE QUÉBEC

N° : CD00-1015

DATE : 24 octobre 2013
______________________________________________________________________

LE COMITÉ : Me François Folot Président
M. Jacques Denis, A.V.A., Pl. Fin. Membre
M. Frédérick Scheidler Membre

______________________________________________________________________

CAROLINE CHAMPAGNE, ès qualités de syndique de la Chambre de la sécurité 
financière

Partie plaignante
c.
RICHARD LANGLOIS, conseiller en sécurité financière et conseiller en assurance et 
rentes collectives (numéro de certificat 119135)

Partie intimée
______________________________________________________________________

DÉCISION SUR REQUÊTE EN RADIATION PROVISOIRE
______________________________________________________________________

CONFORMÉMENT À L’ARTICLE 142 DU CODE DES PROFESSIONS, LE COMITÉ A 
PRONONCÉ L’ORDONNANCE SUIVANTE :

� Ordonnance de non-divulgation, de non-publication et de non-diffusion de 
toute information permettant d’identifier la consommatrice impliquée, son
mandataire et les clients mentionnés aux pièces R-1 à R-22.

[1] Le 24 octobre 2013, le comité de discipline de la Chambre de la sécurité 

financière (le comité) s'est réuni au siège social de la Chambre sis au 300, rue Léo-

Pariseau, 26e étage, à Montréal et a procédé à l’audition d’une requête en radiation 

provisoire présentée par la plaignante, ainsi libellée :
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REQUÊTE EN RADIATION PROVISOIRE
(Articles 130 et 133 du Code des professions)

AU COMITÉ DE DISCIPLINE DE LA CHAMBRE DE LA SÉCURITÉ FINANCIÈRE, LA 
REQUÉRANTE EXPOSE CE QUI SUIT :

1. Au moment des faits relatés ci-dessous, l’intimé était détenteur d’un certificat en 
assurance de personnes et en assurances collectives de personnes portant le numéro 
119135 et l’est toujours, tel qu’il appert de l’attestation de droit de pratique produite sous 
la cote R-1;

2. Caroline Champagne, ès qualités de syndique de la Chambre de la sécurité financière, a 
déposé une plainte disciplinaire contre l’intimé lui reprochant de s’être approprié des 
sommes d’argent, tel qu’il appert de ladite plainte disciplinaire produite sous la cote R-2;

3. Pour les motifs exposés ci-dessous, les faits reprochés à l’intimé sont graves et sérieux, 
portent atteinte à la raison d’être de la profession et sont de nature telle que la protection 
du public risque d’être compromise s’il continue à exercer sa profession;

4. En tout temps pertinent aux présentes, l’intimé était actionnaire à 50% du cabinet Guy 
Jetté et associés, courtage d’assurance inc.; 

5. Son coactionnaire, R.J., un représentant également détenteur d’un certificat en 
assurance de personnes et en régime d’assurance collective, a déposé une plainte à 
l’encontre des agissements de l’intimé auprès de la Chambre de la sécurité financière,
tel qu’il appert d’une copie de la demande d’enquête datée du 30 septembre 2013 
adressée à la Chambre de la sécurité financière produite au soutien des présentes 
comme pièce R-3;

6. L’intimé est un ami personnel de M.N.G depuis une vingtaine d’années ;

7. Il agit comme conseiller en sécurité financière pour P.C.G., la mère de M.N.G.;

8. P.C.G. est âgée de 95 ans et demeure dans un centre pour personnes âgées.  C’est sa 
fille, M.N.G., qui est responsable de l’administration de ses finances, P.C.G. lui ayant 
signé des procurations à cet effet, tel qu’il appert d’une copie desdites procurations 
produites au soutien des présentes comme pièce R-4;

9. L’intimé n’est pas en contact avec P.C.G. et il ne l’aurait possiblement rencontré qu’à 
une seule reprise;

10. Le ou vers le 30 octobre 2012, M.N.G. a rencontré l’intimé. Par l’entremise de M.N.G. 
qui agissait comme mandataire, il a alors fait souscrire à P.C.G. des investissements 
pour un montant de 60 000 $ dans le compte portant le numéro 1005176501, qu’elle 
détenait auprès de L’Union-Vie Compagnie mutuelle d’Assurance (ci-après, « L’Union-
Vie »);
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11. À cette fin, M.N.G. a émis et signé un chèque de 60 000 $ tiré du compte bancaire que 
sa mère détient auprès de la Banque de Montréal, tel qu’il appert d’une copie du chèque 
produite au soutien des présentes comme pièce R-5;

12. Le ou vers le 2 novembre 2012, P.C.G. a ainsi acheté 3 692,57 parts du Fonds Mercure 
Rendement Reel Fisq SER B DSC (607) d’un montant de 48 000 $ et 880,44 parts du 
Fonds Mercure Zero Coupon Fisq SERB DSC (608), d’un montant de 12 000 $, pour un 
total de 60 000 $, tel qu’il appert du Relevé de transaction daté du 2 novembre 2012 et 
des Relevés de compte du 12 novembre 2012 produits en liasse au soutien des 
présentes comme pièce R-6;

13. Le ou vers le 16 février 2013, M.N.G. a rencontré l’intimé.  Par l’entremise de M.N.G. qui 
agissait comme mandataire, il a alors fait souscrire à P.C.G. des investissements pour 
un montant de 113 000 $ dans le compte portant le numéro 1005176501, qu’elle 
détenait auprès de L’Union-Vie;

14. À cette fin, M.N.G. a émis et signé un chèque de 113 000 $ tiré du compte bancaire que 
sa mère détient auprès de la Banque de Montréal, tel qu’il appert d’une copie du chèque 
daté du 16 février 2013 produite au soutien des présentes comme pièce R-7;

15. L’argent a été investi en date du ou vers le 19 février 2013 dans les Fonds Mercure 
Rendement Reel FISQ SER B DSC (607) (56 500 $) et Mercure Zero Coupon FISQ 
SERB DSC (608) (56 500 $), tel qu’il appert d’une copie du Dépôt additionnel forfaitaire
produite au soutien des présentes comme pièce R-8;

16. Dès le lendemain, le ou vers le 20 février 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un 
tiers de contrefaire la signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire de rachat donnant 
ainsi instruction de vendre des parts du Fonds Mercure Rendement Reel FISQ SER B 
DSC (607) qu’elle détenait pour un montant de 21 000 $ et de verser ledit montant de la 
vente dans son propre compte bancaire numéro 7039-02 détenu auprès de la Banque 
Laurentienne du Canada (numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert 
d’une copie du formulaire de demande de rachat daté du 20 février 2013 et d’une copie 
d’un spécimen chèque de l’intimé produites en liasse au soutien des présentes comme 
pièce R-9;

17. Cette demande de rachat et ce transfert dans le compte bancaire de l’intimé ont été faits 
à l’insu de sa cliente P.C.G. et de M.N.G.;

18. Ainsi, le ou vers le 20 février 2013, la somme de 21 000 $ a été transférée du compte 
numéro 1005176501 de P.C.G. détenu auprès de L’Union-Vie au compte personnel de
l’intimé portant le numéro 7039-02 qu’il détient à la Banque Laurentienne du Canada 
(numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert d’une copie des documents 
de transfert produite au soutien des présentes comme pièce R-10;

19. Le ou vers le 2 avril 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un tiers de contrefaire la 
signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire de rachat donnant ainsi instruction  de 
vendre des parts du Fonds Mercure Rendement Reel FISQ SER B DSC (607) qu’elle 
détenait pour un montant de 24 000 $ et de verser ledit montant de la vente dans son 
propre compte bancaire numéro 7039-02 détenu auprès de la Banque Laurentienne du 
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Canada (numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert d’une copie de la 
demande de rachat datée du 2 avril 2013 produite au soutien des présentes comme 
pièce R-11;

20. Ainsi, le ou vers le 3 avril 2013, la somme de 24 000 $ a été transférée du compte 
numéro 1005176501 de P.C.G. détenu auprès de L’Union-Vie au compte personnel de 
l’intimé portant le numéro 7039-02 qu’il détient à la Banque Laurentienne du Canada 
(numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert d’une copie des documents 
de transfert produite au soutien des présentes comme pièce R-12;

21. Cette demande de rachat et ce transfert dans le compte bancaire de l’intimé ont été faits 
à l’insu de sa cliente P.C.G. et de M.N.G.;

22. Le ou vers le 16 avril 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un tiers de contrefaire la 
signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire de rachat donnant ainsi instruction de 
vendre des parts du Fonds Mercure Rendement Reel FISQ SER B DSC (607) qu’elle 
détenait pour un montant de 24 000 $ et de verser ledit montant de la vente dans son 
propre compte bancaire numéro 7039-02 détenu auprès de la Banque Laurentienne du
Canada (numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert d’une copie de la 
demande de rachat datée du 16 avril 2013 produite au soutien des présentes comme 
pièce R-13;

23. Ainsi, le ou vers le 17 avril 2013, la somme de 22 683,60 $ a été transférée du compte 
numéro 1005176501 de P.C.G. détenu auprès de L’Union-Vie au compte personnel de 
l’intimé portant le numéro 7039-02 qu’il détient à la Banque Laurentienne du Canada 
(numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert d’une copie des documents 
de transfert produite au soutien des présentes comme pièce R-14;

24. Cette demande de rachat et ce transfert dans le compte bancaire de l’intimé ont été faits 
à l’insu de sa cliente P.C.G. et de M.N.G.;

25. Le ou vers le 13 mai 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un tiers de contrefaire la 
signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire de rachat donnant ainsi instruction de 
vendre des parts du Fonds Mercure Rendement Reel FISQ SER B DSC (607) qu’elle 
détenait pour un montant de 15 000 $ et de verser ledit montant de la vente dans son 
propre compte bancaire numéro 7039-02 détenu auprès de la Banque Laurentienne du 
Canada (numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert d’une copie de la 
demande de rachat datée du 13 mai 2013 produite au soutien des présentes comme 
pièce R-15;

26. Ainsi, le ou vers le 14 mai 2013, la somme de 15 000 $ a été transférée du compte 
numéro 1005176501 de P.C.G. détenu auprès de L’Union-Vie au compte personnel de 
l’intimé portant le numéro 7039-02 qu’il détient à la Banque Laurentienne du Canada 
(numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert d’une copie des documents 
de transfert produite au soutien des présentes comme pièce R-16;

27. Cette demande de rachat et ce transfert dans le compte bancaire de l’intimé ont été faits 
à l’insu de sa cliente P.C.G. et de M.N.G.;
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28. En juin 2013, lorsqu’elle reçoit le relevé du compte 1005176501 de L’Union-Vie de sa 
mère, M.N.G. constate que des retraits ont été effectués à son insu ;

29. M.N.G. a alors contacté l’intimé afin d’obtenir des explications à ce sujet. Il lui a alors
répondu qu’il semblait y avoir une erreur et qu’il ferait les vérifications nécessaires.  
Toutefois, jamais l’intimé ne lui a fourni par la suite les explications demandées, malgré 
les nombreuses demandes que lui a faites M.N.G.  En effet, l’intimé a plutôt fourni de 
nombreux prétextes à M.N.G. pour ne pas lui donner les explications demandées; 

30. Le ou vers le 18 juillet 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un tiers de contrefaire la 
signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire de rachat donnant ainsi instruction de 
vendre des parts du Fonds Mercure Rendement Reel FISQ SER B DSC (607) qu’elle 
détenait pour un montant de 15 000 $ et de verser ledit montant de la vente dans son 
propre compte bancaire numéro 7039-02 détenu auprès de la Banque Laurentienne du 
Canada (numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert d’une copie de la 
demande de rachat datée du 18 juillet 2013 produite au soutien des présentes comme 
pièce R-17;

31. Ainsi, le ou vers le 18 juillet 2013, la somme de 15 000 $ a été transférée du compte 
numéro 1005176501 de P.C.G. détenu auprès de L’Union-Vie au compte personnel de 
l’intimé portant le numéro 7039-02 qu’il détient à la Banque Laurentienne du Canada 
(numéro de transit 00521, succursale 039), tel qu’il appert d’une copie des documents 
de transfert produite au soutien des présentes comme pièce R-18;

32. Cette demande de rachat et ce transfert dans le compte bancaire de l’intimé ont été faits 
à l’insu de sa cliente P.C.G. et de M.N.G.;

33. Le ou vers le 16 septembre 2013, M.N.G. a fait retirer du compte 1005176501 la somme 
de 8000 $ afin de payer des frais de transferts de sa mère dans une unité de soins;

34. Le ou vers le 24 septembre 2013, dans le contexte d’une vérification au dossier de 
P.C.G., R.J. a soupçonné que l’intimé se serait approprié des sommes de sa cliente 
P.C.G.;

35. R.J. a donc confronté l’intimé avec les faits qu’il avait découverts et ce dernier lui a 
admis s’être approprié la somme de 48 000 $ appartenant à P.C.G.  L’intimé a 
également avoué à R.J. avoir des problèmes d’alcool et de jeu;

36. R.J. a donc tenté de contacter M.N.G., mais n’a pu lui laisser qu’un message 
téléphonique;

37. Le ou vers le 25 septembre 2013, M.N.G. a rappelé R.J. en lui mentionnant être inquiète 
des sommes manquantes au compte de sa mère;

38. Avant même d’avoir cette communication avec R.J, une rencontre avait déjà été 
organisée entre M.N.G. et l’intimé à cette même date ;
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39. Ainsi, le ou vers le 25 septembre 2013, l’intimé a rencontré M.N.G. et lui a avoué s’être 
approprié 48 000 $ du compte de sa mère.  Il lui a expliqué avoir eu besoin de cet argent 
en raison de ses problèmes de jeu et de consommation d’alcool ;

40. L’intimé a alors promis de lui rembourser la somme de 48 000 $ en augmentant sa 
marge de crédit hypothécaire sur sa résidence et il lui a montré un chèque au montant 
de 48 000 $ à l’ordre de Trust Eterna;

41. L’intimé a demandé à M.N.G. de signer un accusé de réception du montant, ce qu’elle a 
refusé de faire;

42. Plus tard ce même 25 septembre 2013, R.J. s’est déplacé pour rencontrer l’intimé chez 
lui. La conjointe de l’intimé était alors présente.  L’intimé a avoué à nouveau à R.J. avoir 
détourné ce montant de 48 000 $ et lui a remis un chèque fait à l’ordre de M.N.G.
postdaté au 2 novembre 2013 en guise de promesse de remboursement, tel qu’il appert 
d’une copie du chèque postdaté au 2 novembre 2013 produite au soutien des présentes 
comme pièce R-19;

43. L’intimé a également indiqué à R.J. avoir des problèmes de jeu et d’alcool qui l’ont 
amené à poser ces gestes;

44. Les faits portés à la connaissance de la syndique de la Chambre de la sécurité 
financière sont extrêmement troublants et requièrent l’intervention immédiate du comité 
de discipline;

45. Il appert prima facie que l’intimé a, à plusieurs reprises, détourné et s’est approprié des 
sommes d’argent considérables appartenant à P.C.G., soit environ 97 683,60 $;

46. En aucun temps, la cliente P.C.G. ou sa fille M.N.G. n’ont autorisé l’intimé à procéder à 
un rachat ou à effectuer quelque transaction dans le compte 1005176501, outre les 
dépôts de 60 000 $ du 2 novembre 2012 et de 113 000 $ du 19 février 2013, ainsi que le 
retrait de 8000$ en date du 16 septembre 2013;

47. De plus, il appert prima facie, que l’intimé a fait de fausses représentations et omis de 
fournir les explications demandées à M.N.G. quant au solde du compte de sa mère;

48. Aussi récemment que le 25 septembre 2013, l’intimé a tenté d’éluder sa responsabilité 
en offrant des sommes en compensation de celles qu’il s’est appropriées;

49. Les problèmes de jeu et d’alcool de l’intimé pourraient l’amener à commettre d’autres 
infractions graves;

50. Les gestes reprochés à l’intimé sont graves, répétitifs et déconsidèrent l’essence même 
de la profession;

51. Il y a urgence d’agir pour la protection du public compte tenu de la gravité des infractions 
reprochées;
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52. En outre, l’intimé a déjà été radié, le 5 avril 1995, pour une période d’un an pour avoir 
contrefait de documents et transmis à un assureur des propositions d’assurance qui 
n’avait pas été autorisées par son client, tel qu’il appert d’une copie de la décision du 
Comité de discipline de l’Association des intermédiaires en assurance de personnes du 
Québec datée du 5 avril 1995 et produite au soutien des présentes comme pièce R-20;

53. La syndique a agi avec diligence afin de présenter la présente requête le plus 
rapidement possible;

54. Il est impératif et d’intérêt public d’ordonner la radiation provisoire immédiate de l’intimé 
Richard Langlois;

55. La présente requête est bien fondée en faits et en droit.

PAR CES MOTIFS, PLAISE AU COMITÉ DE DISCIPLINE :

ACCUEILLIR la présente requête;

PRONONCER la radiation provisoire immédiate de l’intimé, et ce, jusqu’à ce que 
jugement final soit rendu sur la plainte disciplinaire;

ORDONNER la publication d’un avis de cette décision dans un journal circulant dans le 
lieu où l’intimé a son domicile professionnel et dans tout autre lieu où l’intimée a exercé 
ou pourrait exercer sa profession;

LE TOUT avec les frais contre l’intimé, incluant les frais de publication de l’avis.

EN FOI DE QUOI, J’AI SIGNÉ :

Montréal, ce 15 octobre 2013

(s) Caroline Champagne
CAROLINE CHAMPAGNE
Syndique 

[2] À ladite requête était jointe une plainte disciplinaire rédigée comme suit :
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PLAINTE DISCIPLINAIRE

Je, soussignée, CAROLINE CHAMPAGNE, ès qualités de syndique de la Chambre de la 
sécurité financière, affirme solennellement et déclare que j’ai des motifs raisonnables de croire 
que l’intimé, alors qu’il détenait un certificat portant le numéro 119381 et qu’il était de ce fait 
encadré par la Chambre de la sécurité financière, a commis les infractions suivantes :

1. À Montréal, le ou vers le 20 février 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un tiers de 
contrefaire la signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire «Demande de rachat»
laissant ainsi faussement croire que cette cliente voulait vendre des parts de fonds 
qu’elle détenait dans son compte portant le numéro 1005176501 auprès de L’Union-Vie, 
Compagnie mutuelle d’assurance, contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la 
distribution de produits et de services financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), 11, 16 et 35 du 
Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, chapitre D-9.2,     
r. 3);

2. À Montréal, le ou vers le 20 février 2013, l’intimé a détourné et s’est approprié pour ses 
fins personnelles la somme de 21 000 $ que détenait sa cliente P.C.G. dans son compte 
portant le numéro 1005176501 de L’Union-Vie, Compagnie mutuelle d’assurance, 
contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la distribution de produits et services 
financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), 11, 17 et 35 du Code de déontologie de la Chambre 
de la sécurité financière  (RLRQ, chapitre D-9.2, r. 3);

3. À Montréal, le ou vers le 2 avril 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un tiers de 
contrefaire la signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire «Demande de rachat» 
laissant ainsi faussement croire que cette cliente voulait vendre des parts de fonds 
qu’elle détenait dans son compte portant le numéro 1005176501 auprès de L’Union-Vie, 
Compagnie mutuelle d’assurance, contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la 
distribution de produits et de services financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), 11, 16 et 35 du 
Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, chapitre D-9.2,     
r. 3);

4. À Montréal, le ou vers le 3 avril 2013, l’intimé a détourné et s’est approprié pour ses fins 
personnelles la somme de 24 000 $ que détenait sa cliente P.C.G. dans son compte 
portant le numéro 1005176501 de L’Union-Vie, Compagnie mutuelle d’assurance, 
contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la distribution de produits et services 
financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), 11, 17 et 35 du Code de déontologie de la Chambre 
de la sécurité financière  (RLRQ, chapitre D-9.2, r. 3);

5. À Montréal, le ou vers le 16 avril 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un tiers de
contrefaire la signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire «Demande de rachat»
laissant ainsi faussement croire que cette cliente voulait vendre des parts de fonds 
qu’elle détenait dans son compte portant le numéro 1005176501 auprès de L’Union-Vie, 
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Compagnie mutuelle d’assurance, contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la 
distribution de produits et de services financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), 11, 16 et 35 du 
Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, chapitre D-9.2,     
r. 3);

6. À Montréal, le ou vers le 17 avril 2013, l’intimé a détourné et s’est approprié pour ses 
fins personnelles la somme de 22 683,60 $ que détenait sa cliente P.C.G. dans son 
compte portant le numéro 1005176501 de L’Union-Vie, Compagnie mutuelle 
d’assurance, contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la distribution de produits et 
services financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), 11, 17 et 35 du Code de déontologie de la 
Chambre de la sécurité financière  (RLRQ, chapitre D-9.2, r. 3);

7. À Montréal, le ou vers le 13 mai 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un tiers de 
contrefaire la signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire «Demande de rachat»
laissant ainsi faussement croire que cette cliente voulait vendre des parts de fonds 
qu’elle détenait dans son compte portant le numéro 1005176501 auprès de L’Union-Vie, 
Compagnie mutuelle d’assurance, contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la 
distribution de produits et de services financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), 11, 16 et 35 du 
Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, chapitre D-9.2,      
r. 3);

8. À Montréal, le ou vers le 14 mai 2013, l’intimé a détourné et s’est approprié pour ses fins 
personnelles la somme de 15 000 $ que détenait sa cliente P.C.G. dans son compte
portant le numéro 1005176501 de L’Union-Vie, Compagnie mutuelle d’assurance, 
contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la distribution de produits et services 
financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), 11, 17 et 35 du Code de déontologie de la Chambre 
de la sécurité financière  (RLRQ, chapitre D-9.2, r. 3);

9. À Montréal, le ou vers le 18 juillet 2013, l’intimé a contrefait ou a permis à un tiers de 
contrefaire la signature de sa cliente P.C.G. sur un formulaire «Demande de rachat»
laissant ainsi faussement croire que cette cliente voulait vendre des parts de fonds 
qu’elle détenait dans son compte portant le numéro 1005176501 auprès de L’Union-Vie, 
Compagnie mutuelle d’assurance, contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la
distribution de produits et de services financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), 11, 16 et 35 du 
Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, chapitre D-9.2,      
r. 3);

10. À Montréal, le ou vers le 18 juillet 2013, l’intimé a détourné et s’est approprié pour ses 
fins personnelles la somme de 15 000 $ que détenait sa cliente P.C.G. dans son compte 
portant le numéro 1005176501 de L’Union-Vie, Compagnie mutuelle d’assurance, 
contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la distribution de produits et services 
financiers (RLRQ, chapitre D-9.2),11, 17 et 35 du Code de déontologie de la Chambre 
de la sécurité financière  (RLRQ, chapitre D-9.2, r. 3).

PAR CES MOTIFS, PLAISE AU COMITÉ DE DISCIPLINE :

ACCUEILLIR la présente plainte;
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DÉCLARER l’intimé coupable de l’infraction reprochée;

IMPOSER à l’intimé les sanctions jugées opportunes et équitables dans les 
circonstances.

EN FOI DE QUOI, J’AI SIGNÉ :

Montréal, ce 15 octobre 2013

(s) Caroline Champagne
CAROLINE CHAMPAGNE
Syndique

LA PREUVE

[3] Au soutien de sa requête, la plaignante fit entendre Me Gabriel Clermont-

Daigneault, enquêteur au bureau de la syndique.

[4] Elle déposa également une importante preuve documentaire cotée R-1 à R-22, la 

pièce R-22 étant un affidavit circonstancié signé par la mandatrice de la cliente 

concernée par la plainte.

[5] Quant à l’intimé, présent et accompagné de son avocat, il choisit de n’offrir

aucune preuve si ce n’est de déposer la copie d’un document émanant de la Banque 

Laurentienne confirmant l’existence d’un compte conjoint avec son épouse auprès de 

ladite institution.

[6] Par ailleurs ce dernier déclara, par l’entremise de son procureur, ne pas

contester la requête en radiation provisoire présentée par la plaignante.

MOTIFS ET DISPOSITIF

[7] De la preuve «prima facie» présentée au comité, il ressort qu’aux dates 

indiquées aux chefs d’accusation 2, 4, 6, 8 et 10 de la plainte, l’intimé aurait détourné à
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ses fins personnelles et/ou se serait approprié des sommes y mentionnées provenant 

de la vente de fonds appartenant à sa cliente.

[8] Il ressort également de cette preuve que pour parvenir à ses fins l’intimé aurait à

cinq reprises (chef d’accusation 1, 3, 5, 7 et 9) contrefait ou permis que soit contrefait la 

signature de ladite cliente sur des formulaires de «Demande de rachat de parts de 

fonds». 

[9] Ainsi, ce dernier au prise, de son propre aveu tant auprès du coassocié de son 

bureau ainsi qu’auprès de la mandatrice de sa cliente, avec des problèmes de 

consommation excessive d’alcool et de jeu compulsif se serait alors accaparé 

frauduleusement pendant la période du 20 février 2013 au 18 juillet 2013 d’une somme 

totale de l’ordre de plus de 97 000 $. 

Aussi considérant qu’à la plainte portée contre l’intimé il lui est reproché d’avoir fait 

défaut d’agir avec honnêteté, loyauté et intégrité en détournant et/ou en s’appropriant 

de sommes d’argent appartenant à sa cliente;

Considérant que les détournements et/ou appropriations se seraient déroulés entre les 

mois de février et juillet 2013;

Considérant que lesdits détournements et/ou appropriations totaliseraient plus de 

97 000 $;

Considérant que pour parvenir à ses fins l’intimé aurait à cinq reprises contrefait ou 

permis que soit contrefait la signature de sa cliente (chefs 1, 3, 5, 7 et 9);

Considérant que le comité est en présence d’infractions multiples, graves et 

répétitives;
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Considérant que les fautes alléguées vont au cœur de l’exercice de la profession;

Considérant que la preuve «prima facie» présentée au comité tendrait à démontrer 

chez l’intimé une sérieuse lacune au plan de la probité et du respect des règles 

déontologiques;

Considérant que les infractions reprochées à l’intimé sont de nature telle que la 

protection du public risquerait d’être compromise s’il lui était permis d’exercer la 

profession;

Considérant que les gestes reprochés à l’intimé se seraient continués dans le temps 

jusqu’à tout récemment;

Considérant que la syndique semble avoir agi avec diligence dans le dossier;

Considérant que par l’entremise de son procureur l’intimé a indiqué ne pas contester la 

requête en radiation provisoire;

PAR CES MOTIFS, le comité :

ACCUEILLE la requête en radiation provisoire présentée par la plaignante;

ORDONNE la radiation provisoire de l’intimé, et ce, jusqu’à ce qu’une décision

ou un jugement final soit rendu sur la plainte disciplinaire (pièce R-2);

ORDONNE à la secrétaire du comité de discipline de faire publier, aux frais de 

l’intimé, un avis de la présente décision dans un journal circulant dans le lieu où 

l’intimé a son domicile professionnel et dans tout autre lieu où il a exercé ou 

pourrait exercer sa profession;
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CONDAMNE l’intimé au paiement des déboursés liés à la présentation de la 

requête en radiation provisoire conformément aux dispositions de l’article 151 du 

Code des professions (L.R.Q., c. C-26);

CONVOQUE les parties avec l’assistance de la secrétaire du comité de discipline 

à une conférence téléphonique dans le but de déterminer une ou des dates, pour 

l’audition de la plainte.

(s) François Folot
Me FRANÇOIS FOLOT
Président du comité de discipline

(s) Jacques Denis
M. JACQUES DENIS, A.V.A., PL. FIN. 
Membre du comité de discipline

(s) Frédérick Scheidler
M. FRÉDÉRICK SCHEIDLER
Membre du comité de discipline

Me Jean-François Noiseux
BÉLANGER LONGTIN, s.e.n.c.r.l.
Procureurs de la partie plaignante

Me Jean-Y. Nadeau
Procureur de la partie intimée

Date d’audience : 24 octobre 2013

COPIE CONFORME À L'ORIGINAL SIGNÉ 
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COMITÉ DE DISCIPLINE 
CHAMBRE DE L’ASSURANCE DE DOMMAGES 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
 

N° : 2013-02-01(C) 
 
DATE : 9 octobre 2013 
 
 
LE COMITÉ : Me Patrick de Niverville, avocat Président 

Mme Joanne Allard, courtier en assurance de dommages Membre 
M. Philippe Jones, courtier en assurance de dommages Membre 

 
 
CAROLE CHAUVIN, ès qualités de syndic de la Chambre de l’assurance de 
dommages 

Partie plaignante 
c. 
FRANÇOIS GAUTHIER, courtier en assurance de dommages 

Partie intimée 
 

 
DÉCISION SUR CULPABILITÉ ET SANCTION 

 

 

[1] Le 30 août 2013, le Comité de discipline de la Chambre de l’assurance de 
dommages procédait à l’audition de la présente plainte disciplinaire no 2013-02-01(C); 

[2] Les infractions reprochées à l’intimé se lisent comme suit : 

Cas client no 1 : Esthétique Brxxxr / C.M. 
 

1. Entre le 29 juin 2010 et le 11 septembre 2010, a agi avec négligence en ne donnant pas suite 
aux trois courriels reçus du courtier d’assurance Michel Mousseau du Groupe Ultima inc., de 
préparer le renouvellement de la police Erreur & Omission Échelon no TAN 2027 pour la 
période du 11 septembre 2010 au 11 septembre 2011, au nom d’Esthétique Bxxxr, et ce, dans 
les délais impartis, le tout en contravention notamment aux articles 9 et 37(1) du Code de 
déontologie des représentants en assurance de dommages. 

 
2. Entre le 29 juin 2010 et le mois de janvier 2011, a fait défaut d’exécuter son mandat en n’avisant 

pas l’assurée, C.M. d’Esthétique Bxxxr, que le contrat d’assurance Erreur & Omission Échelon 
no TAN 2027 émis par l’entremise du Groupe Ultima inc. ne serait pas renouvelé pour la 
période du 11 septembre 2010 au 11 septembre 2011, le tout en contravention notamment aux 
articles 25 et 37(4) du Code de déontologie des représentants en assurance de dommages. 
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3. Entre le 11 septembre 2010 et le 8 février 2011, a fait défaut d’agir en conseiller consciencieux, 

en faisant défaut d’éclairer sa cliente, C.M. d’Esthétique Bxxxr, que son contrat d’assurance 
Erreur et Omission n’avait pas été renouvelé et qu’elle était a découvert de protection durant 
cette période, le tout en contravention notamment à l’article 37(6) du Code de déontologie des 
représentants en assurance de dommages. 

 
4. Le ou vers le 30 septembre 2010, a agi de façon malhonnête en facturant à C.M. d’Esthétique 

Bxxxr une prime de 555 $ pour la police Ultima TAN 2027 sachant que ladite police n’avait pas 
été renouvelée pour la période du 11 septembre 2010 au 11 septembre 2011, le tout en 
contravention notamment aux articles 37(1) et 37(5) du Code de déontologie des représentants 
en assurance de dommages. 

 
5. Entre le mois de juin 2010 et janvier 2011, a fait défaut de s’acquitter de ses devoirs 

professionnels avec intégrité, en faisant preuve d’un manque flagrant de disponibilité envers sa 
cliente, C.M. d’Esthétique Bxxxr, en ne se présentant pas à certains rendez-vous et en 
repoussant d’autres sans avis, le tout en contravention notamment aux articles 8, 9 et 37(1) du 
Code de déontologie des représentants en assurance de dommages. 

 
 
Cas client no 2 : Construction Pxx inc. / P.B. 
 
6. Le ou vers le 11 janvier 2010, a fait défaut d’agir en conseiller consciencieux, en ne donnant 

pas suite aux instructions reçues de l’assuré, P.B. de Construction Pxx inc., de demander à 
l’assureur Lombard, en vue de l’émission du contrat d’assurance FPQ no 1 no CBC 0723133-
00, l’avenant valeur à neuf sur les véhicules 2009 Ford F 150 XLT, portant le numéro de série 
…3621 et 2009 Ford F-150 XLT, portant le numéro de série …3708, le tout en contravention 
notamment aux articles 26 et 37(6) du Code de déontologie des représentants en assurance de 
dommages. 

 
7. Le ou vers le 11 janvier 2010, a fait défaut de rendre compte à l’assuré, P.B. de Construction 

Pxx inc., que son nouveau contrat d’assurance automobile Lombard no CBC 0723133-00 ne 
possédait pas l’avenant valeur à neuf pour ses véhicules, 2009 Ford F 150 XLT, portant le 
numéro de série …3621 et 2009 et un Ford F-150 XLT, portant le numéro de série …3708, le 
tout en contravention notamment aux articles 25 et 37(4) du Code de déontologie des 
représentants en assurance de dommages. 

 
8. Durant les mois de décembre 2010 et janvier 2011, a exercé ses activités de façon négligente, 

en faisant défaut de procéder au renouvellement du contrat d’assurance automobile Lombard 
no CBC 0723233-02 pour la période du 23 janvier 2011 au 23 janvier 2012, et en laissant 
l’assuré, P.B. de Construction Pxx inc., dans l’ignorance des conditions du renouvellement, le 
tout en contravention notamment aux articles 26, 37(1) et 37(4) du Code de déontologie des 
représentants en assurance de dommages; 

 
9. Entre le ou vers le 23 janvier 2010 et le ou vers le 1er février 2011, a été négligent dans la tenue 

de son dossier, en faisant défaut d’inscrire au dossier de P.B. de Construction Pxx inc. ses 
démarches et interventions, notamment la teneur des communications téléphoniques et les 
instructions reçues, le tout en contravention notamment à l’article 37(1) du Code de déontologie 
des représentants en assurance de dommages. 
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Cas client no 3 : Pourvoirie Marina D.T.L. / P.C.  
 
10. Entre le ou vers le 1er juillet 2010 et le 1er février 2011, a été négligent dans l’exercice de ses 

activités : 
 

a) en omettant d’effectuer des suivis auprès de son assuré, P.C. de Pourvoirie Marina D.T.L., 
afin d’obtenir les informations manquantes à l’émission de son nouveau contrat d’assurance 
automobile des entreprises auprès de AXA; 

b) en faisant défaut de compléter la soumission automobile AXA no 3909438 laissant cette 
dernière en suspens; 

créant ainsi un découvert d’assurance du 1er juillet 2010 au 28 avril 2011, le tout en 
contravention notamment aux articles 9 et 37(1) du Code de déontologie des représentants en 
assurance de dommages. 

 
11. Le ou vers le 1er juillet 2010, a fait défaut d’agir en conseiller consciencieux en remettant à 

l’assuré, P.C. de Pourvoirie Marina D.T.L., des certificats d’assurance automobile pour ses 
4 véhicules, alors qu’aucun contrat d’assurance automobile des entreprises n’était en vigueur, 
faisant ainsi défaut de faire passer les intérêts de l’assuré avant les siens, le tout en 
contravention notamment aux articles 19 et 37(6) du Code de déontologie des représentants en 
assurance de dommages. 

 
12. Entre le 1er juillet 2010 et le 31 janvier 2011, a fait défaut de rendre compte à son assuré, P.C. 

de Pourvoirie Marina D.T.L., qu’aucun contrat d’assurance automobile des entreprises AXA 
n’était en vigueur pour ses 4 véhicules, laissant l’assuré dans l’ignorance de ce fait, le tout en 
contravention notamment aux articles 37(1), 37(4) et 37(6) du Code de déontologie des 
représentants en assurance de dommages. 

 
L'intimé s'est ainsi rendu passible pour les infractions ci-haut mentionnées des sanctions prévues à 
l'article l56 du Code des professions. 

 
 

[3] Lors de l’audition, la syndic était représentée par Me Claude G. Leduc et l’intimé 
se représentait seul et a participé à l’audition par voie de conférence téléphonique; 

[4] D’entrée de jeu, l’intimé enregistra un plaidoyer de culpabilité à l’encontre de tous 
les chefs d’accusation mentionnés à la plainte disciplinaire; 

[5] En conséquence, le Comité de discipline, après avoir pris acte du plaidoyer de 
culpabilité de l’intimé, déclara celui-ci coupable des infractions reprochées et les parties 
procédèrent alors à l’audition sur sanction; 

 

I. Preuve sur sanction 

A) Par la syndic 

[6] Me Leduc, pour et au nom de la partie plaignante, déposa de consentement les 
pièces documentaires P-1 à P-21, soit : 
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P-1 : Attestation de droit de pratique de l’Autorité des marchés financiers (AMF) concernant M. 
François Gauthier; 

 
P-2 : Feuille de route de M. François Gauthier; 
 
P-3 : En liasse, lettre de Mme Karine Paquet de l’AMF en date du 14 mars 2011 accompagnée du 

formulaire de cessation d’emploi de M. François Gauthier et de la lettre de fin d’emploi du 
cabinet Assurance Coté Guimond Lafond en date du 1er février 2011; 

 
P-4 : Résumé d’une conversation téléphonique entre Mme Luce Raymond, adjoint au syndic de la 

Chambre de l’assurance de dommages (ChAD), et M. François Gauthier en date du 26 mai 
2011; 

 
P-5 : Lettre questionnaire de Mme Carole Chauvin, syndic de la ChAD, à M. François Gauthier en 

date du 3 août 2012; 
 
P-6 : En liasse, courriel de M. François Gauthier à Mme Micheline Pelletier, enquêteur au bureau 

du syndic de la ChAD, en date du 9 octobre 2012 et réponses aux motifs de la lettre du 3 
août 2012; 

 
P-7 : Résumé d’une conversation téléphonique de Mme Luce Raymond et de M. Guy Ratté en 

date du 29 avril 2011; 
 
P-8 :  Lettre de Mme Luce Raymond à M Guy Ratté en date du 4 mai 2011; 
 
P-9 : En liasse, lettre de M. Guy Ratté à Mme Luce Raymond en date du 1er septembre 2011 

comprenant : 
 

- Réponses à la lettre du 4 mai 2011 
- Annexe A : déclaration solennelle; 
- Annexe A-1 : CD-ROM de conversations téléphoniques; 
- Annexe B-1 : Dossier de l’assurée Esthétique Brijor en 2009; 
- Annexe B-2 : à B-12 : dossier de l’assuré Esthétique Brijor à compter du 29 juin 2010; 
- Annexe C-1 à C-19 : dossier complet assuré Construction BPM inc.; 
- Annexe D-1à D-6 : dossier complet Perry Chomicky; 

 
P-10 : Transcription des conversations téléphoniques entre M. Guy Ratté et Mme Chantal Morin du 

26 janvier 2011 et de M. Guy Ratté et M. Perry Chomichy en date du 28 avril 2011; 
 
P-11 : Résumé d’une conversation téléphonique du 12 septembre 2012 entre Mme Micheline 

Pelletier et M. Guy Ratté; 
 
P-12 : En liasse, lettre de M Guy Ratté à Mme Micheline Pelletier en date du 17 septembre 2012 

avec annexes A, B, C et D; 
 
P-13 : Lettre de M. Guy Ratté à Me Jean-Pierre Morin en date du 9 janvier 2013 et annexes; 
 
P-14 : Résumé d’une conversation téléphonique entre M. Guy Ratté et Me Jean-Pierre Morin en 

date du 13 février 2013; 
 
P-15 : Résumé d’une conversation téléphonique ente Mme Chantal Morin et Me Jean-Pierre Morin 

en date du 12 février 2013; 
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P-16 : En liasse, lettre de Mme Claire Barrette à M. Pierre-Luc Trahan en date du 13 avril 2011 
accompagnée du contrat d’assurance L’Unique assurances générales au nom d’Esthétique 
Brijor pour la période du 8 février 2011 au 8 février 2012, détail de la police et copies de la 
première page de la police pour les renouvellements 2012-2013 et 2013-2014; 

 
P-17 : Lettre de M. René Vocelle d’Ultima à Mme Micheline Pelletier en date du 7 août 2012 avec 

en liasse, le dossier complet d’Esthétique Brijor; 
 
P-18 : Lettre de Mme Micheline Pelletier à Mme Josée Gauthier en date du 2 août 2012; 
 
P-19 : Courriel de Mme Diane Dallaire à Mme Micheline Pelletier en date du 9 août 2012 avec en 

liasse, copie du contrat 2009-2010, copie du renouvellement 2010-2011, copie du 
renouvellement non-requis et lettre de Assurance Coté Guimond Lafond et concernant 
Construction P.B.M. inc.; 

 
P-20 : Lettre de Mme Micheline Pelletier à M. Marc Duguay de Northbridge en date du 2 août 2012; 
 
P-21 : Lettre de M. Marc Duguay de Northbridge à Mme Micheline Pelletier en date du 14 août 

2012 avec en liasse, le dossier complet de souscription de Construction P.M.B. inc. ainsi que 
le dossier de réclamation. 

 
[7] Brièvement résumée, cette preuve a permis d’établir que l’intimé avait agi avec 
négligence et n’avait pas assuré le suivi de plusieurs dossiers et clients;   

[8] D’ailleurs, par l’enregistrement d’un plaidoyer de culpabilité, l’intimé reconnaît que 
les faits reprochés constituent une faute déontologique1; 

 

B) Par l’intimé 

[9] Après avoir été dûment assermenté, l’intimé a témoigné pour sa défense; 

[10] D’entrée de jeu, il a reconnu ses erreurs, mais il insiste sur le fait que son 
employeur ne lui avait pas fourni l’aide qu’il avait pourtant requise à plusieurs reprises; 

[11] D’autre part, il souligne qu’à l’époque des faits reprochés, il traversait une période 
difficile et que son travail en a souffert; 

 

                                            
1  Pivin c. Inhalothérapeutes, [2002] QCTP 032; 
 Psychologues c. Fortin, (2004) QCTP 051; 
 Duquette c. Médecins, [2005] QCTP 059, confirmé par la Cour d’appel : voir Duquette c. Gauthier, 

[2007] QCCA 863; 
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II. Représentations sur sanction 

A) Par la syndic 

[12] Me Leduc demande au Comité de tenir compte de la gravité objective des 
infractions et suggère de façon conjointe avec l’intimé les sanctions suivantes, soit : 

Chefs nos 1, 2 et 4 : une radiation temporaire de six (6) mois sur chacun 
desdits chefs 

Chef no 3 :  une radiation temporaire d’un (1) an 

Chefs no 5, 9, 11 et 12:  une amende de 2 000 $ par chef pour un total de 8 000 $ 

Chefs nos 6 et 8 : une radiation temporaire de trois (3) mois sur chacun 
desdits chefs 

Chef no 7 : une réprimande 

Chef no 10 : une radiation temporaire de deux (2) ans 

 

[13] À l’appui de ses prétentions, Me Leduc souligne pour chacun des chefs 
d’accusation plusieurs circonstances qu’il estime plus aggravantes que d’autres; 

[14] Pour l’ensemble de ces motifs, la syndic réclame une sanction exemplaire afin 
d’éviter la répétition de tels gestes; 

 

B) Par l’intimé 

[15] L’intimé reconnaît qu’il s’agit de recommandations communes, mais il demande un 
délai de 24 mois afin d’être en mesure d’acquitter le montant des amendes et des 
déboursés; 

 

III. Analyse et décision 

A) Le plaidoyer de culpabilité 

[16] Soulignons, à la décharge de l’intimé, que son plaidoyer de culpabilité fut 
enregistré dès sa comparution et, en conséquence, il s’agit d’un facteur atténuant2; 

                                            
2  Boudreau c. Avocats, 2013 QCTP 22; 
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B) Les circonstances aggravantes et atténuantes 

[17] Parmi les circonstances aggravantes dont le Comité tiendra compte lors de 
l’imposition de la sanction, soulignons le caractère répétitif de ces infractions, lesquelles 
sont au cœur même de l’exercice de la profession; 

[18] Enfin, l’ensemble des chefs d’accusation, de même que la preuve administrée, 
démontre une insouciance de la part de l’intimé quant à ses obligations déontologiques; 

[19] Par contre, le Comité tiendra compte des circonstances atténuantes suivantes : 

� Le dépôt d’un plaidoyer de culpabilité dès la première occasion; 

� Le jeune âge de l’intimé (36 ans); 

� Sa situation financière précaire et sa situation familiale; 

� L’absence d’antécédents disciplinaires; 

� Le principe de la gradation des sanctions; 

� Le contexte factuel des infractions; 

 

[20] En plus des circonstances atténuantes ci-haut énumérées, le Comité tiendra 
compte également de la globalité des sanctions3 afin d’éviter d’imposer à l’intimé une 
sanction accablante, vu sa situation financière précaire; 

 

C) Publication d’un avis  

[21] La principale fonction de la Chambre de l’assurance de dommages étant d’assurer 
la protection du public, notamment par le biais de la discipline et de la déontologie, 
l’absence de publication dans le présent dossier irait à l’encontre de cet objectif de 
protection du public; 

[22] En conséquence, il sera ordonné à la secrétaire du Comité de discipline de faire 
publier un avis de radiation temporaire, et ce, à compter de la remise en vigueur du 
certificat de l’intimé; 

 
                                            
3  Brochu c. Médecins, [2002] QCTP 2 (CanLII); 
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PAR CES MOTIFS, LE COMITÉ DE DISCIPLINE : 

PREND ACTE du plaidoyer de culpabilité de l’intimé; 

DÉCLARE l’intimé coupable des chefs nos 1, 4, 8, 9 et 10 pour avoir contrevenu à 
l’article 37(1) du Code de déontologie des représentants en assurance de 
dommages; 

DÉCLARE l’intimé coupable des chefs nos 2, 7 et 12 pour avoir contrevenu à l’article 
37(4) du Code de déontologie des représentants en assurance de dommages; 

DÉCLARE l’intimé coupable des chefs nos 3, 6 et 11 pour avoir contrevenu à l’article 
37(6) du Code de déontologie des représentants en assurance de dommages; 

DÉCLARE l’intimé coupable du chef no 5 pour avoir contrevenu à l’article 8 du Code 
de déontologie des représentants en assurance de dommages; 

PRONONCE un arrêt conditionnel des procédures à l’égard de toutes les autres 
dispositions législatives et réglementaires alléguées au soutien desdits chefs 
d’accusation;  

IMPOSE à l’intimé les sanctions suivantes : 

Chefs nos 1, 2 et 4 : une radiation temporaire de six (6) mois sur chacun 
desdits chefs 

Chef no 3 :  une radiation temporaire d’un (1) an 

Chefs no 5, 9, 11 et 12:  une amende de 2 000 $ par chef pour un total de 
8 000 $ 

Chefs nos 6 et 8 : une radiation temporaire de trois (3) mois sur chacun 
desdits chefs 

Chef no 7 : une réprimande 

Chef no 10 : une radiation temporaire de deux (2) ans 

 

DÉCLARE que les périodes de radiation imposées sur les chefs nos 1, 2, 3, 4, 6, 8 et 
10 seront purgées de façon concurrente, pour un total de deux (2) ans, à compter de 
la remise en vigueur du certificat de l’intimé; 

ORDONNE à la secrétaire du Comité de discipline de faire publier dans un journal 
circulant dans le lieu où l’intimé a son domicile professionnel un avis de la présente 
décision à compter de la remise en vigueur du certificat de l’intimé; 
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CONDAMNE l’intimé au paiement de tous les déboursés, y compris, le cas échéant, 
les frais de publication de l’avis de radiation temporaire; 

ACCORDE à l’intimé un délai de 24 mois pour acquitter le montant des amendes et 
des déboursés calculé à compter du 31e jour suivant la signification de la présente 
décision. 

 
 

 __________________________________ 
Me Patrick de Niverville, avocat 
Président du Comité de discipline 
 
__________________________________ 
Mme Joanne Allard, courtier en assurance 
de dommages 
Membre du Comité de discipline 
 
__________________________________ 
M. Philippe Jones, courtier en assurance 
de dommages 
Membre du Comité de discipline 
 

 
Me Claude G. Leduc 
Procureur de la partie plaignante 
 
M. François Gauthier  
Partie intimée se représentant seule 
 
Date d’audience : 30 août 2013 
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COMITÉ DE DISCIPLINE 
CHAMBRE DE L’ASSURANCE DE DOMMAGES 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
 

N° : 2012-12-01(C) 
 
DATE : 30 octobre 2013 
______________________________________________________________________ 
 
LE COMITÉ : Patrick de Niverville, avocat Président 

Mme Francine Normandin, C.d’A.Ass., courtier en 
assurance de dommages 

Membre 

M. Marc-Henri Germain, C.d’A.A., A.V.A., courtier en 
assurance de dommages 

Membre 

______________________________________________________________________ 
 
CAROLE CHAUVIN, ès qualités de syndic de la Chambre de l’assurance de 
dommages 

Partie plaignante 
c. 
KATHLEEN HARVEY, inactive et sans mode d’exercice 

Partie intimée 
______________________________________________________________________ 

 
DÉCISION SUR SANCTION 

______________________________________________________________________ 
 
ORDONNANCE DE NON-PUBLICATION, DE NON-DIFFUSION ET DE NON-
ACCESSIBILITÉ À TOUT RENSEIGNEMENT DE NATURE PERSONNELLE OU 
FINANCIÈRE CONCERNANT LES ASSURÉS MENTIONNÉS À LA PLAINTE, LE 
TOUT SUIVANT L’ARTICLE 142 DU CODE DES PROFESSIONS 
______________________________________________________________________ 
 
[1] Le 20 septembre 2013, le Comité de discipline de la Chambre de l’assurance de 
dommages procédait à l’audition sur sanction; 

[2] La syndic était représentée par Me Claude G. Leduc et l'intimée par Me Richard 
Marsolais; 

[3] Le 29 mai 2013, l'intimée fut reconnue coupable1 des infractions suivantes: 

                                            
1  CHAD c. Harvey, 2013 CanLII 38539;  
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Chef no 1: Pour avoir contrevenu à l'article 37(7) du Code de déontologie des 
représentants en assurance de dommages; et 

Chef no 2: Pour avoir contrevenu à l'article 37(11) du Code de déontologie des 
représentants en assurance de dommages; et 

Chefs nos 3, 4 et 5:  Pour avoir contrevenu à l'article 29 du Code de déontologie des 
représentants en assurance de dommages;  

Chef no 6: Pour avoir contrevenu à l'article 37(4) du Code de déontologie des 
représentants en assurance de dommages;  

 

I. Preuve sur sanction 

[4] L'intimée a brièvement témoigné devant le Comité afin de faire valoir certains 
facteurs atténuants; 

[5] Plus particulièrement, Mme Harvey reconnaît, avec le recul, avoir commis de 
graves erreurs; 

[6] D'autre part, elle a exprimé de sincères regrets pour les gestes qu'elle a posés et 
les inconvénients causés aux assurés; 

[7] Finalement, en raison de sa situation familiale et de ses revenus actuels, elle 
demande au Comité de lui accorder un délai suffisamment long pour lui permettre 
d'acquitter le montant des amendes et des déboursés; 

 

II. Recommandations communes 

[8] Les parties ont présenté au Comité de discipline une suggestion commune quant 
aux sanctions devant être imposées à l'intimée, soit: 

Chefs nos 1 et 2: une radiation temporaire d'une année sur chacun des chefs 
nos 1 et 2 

Chefs nos 3, 4 et 5: une amende de 2 000 $ par chef pour un total de 6 000 $ 
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Chef no 6:   une amende de 2 000 $ 
 une limitation d'exercice d'une année, soit une supervision de 

ses activités par un représentant en assurance de 
dommages 

 la recommandation de suivre un cours de formation, soit le 
cours C-130  

 
III. Analyse et décision 

[9] Les recommandations communes formulées par les parties étant justes et 
raisonnables et, surtout, appropriées aux circonstances de l'affaire, celles-ci seront 
entérinées par le Comité sans modification2; 

[10] Le Comité considère que les sanctions suggérées reflètent adéquatement, d'une 
part, la gravité objective des infractions et, d'autre part, la situation particulière de 
l'intimée; 

 

PAR CES MOTIFS, LE COMITÉ DE DISCIPLINE : 

IMPOSE à l'intimée les sanctions suivantes: 

Chef no 1: une radiation temporaire d'une année 

Chef no 2: une radiation temporaire d'une année 

Chefs nos 3, 4 et 5: une amende de 2 000 $ par chef pour un total de 6 000 $ 

Chef no 6:   une amende de 2 000 $; 
 une limitation d'exercice d'une année, consistant en une 

supervision de ses activités par un représentant en 
assurance de dommages;  

 
RECOMMANDE au conseil d'administration de la CHAD d'obliger l'intimée de 
suivre un cours de formation, soit le cours C-130.  

 

                                            
2  Langlois c. Dentistes, 2012 QCTP 52; 
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DÉCLARE que les périodes de radiation seront exécutoires à compter de la 
remise en vigueur du certificat de l'intimée; 

ORDONNE la publication d'un avis de radiation temporaire à compter de la remise 
en vigueur du certificat de l'intimée; 

RÉITÈRE l'ordonnance de non-publication, de non-diffusion et de non-accessibilité 
de tout renseignement nominatif et plus particulièrement de tout document ou 
renseignement de nature financière concernant les assurés (article 142 du Code 
des professions) 

CONDAMNE l'intimée au paiement des deux tiers (2/3) des déboursés, y compris 
les frais de publication de l'avis de radiation temporaire; 

ACCORDE à l'intimée un délai de 36 mois pour acquitter le montant des amendes 
et des déboursés. 

 

 __________________________________ 
Me Patrick de Niverville, avocat 
Président du Comité de discipline 
 
__________________________________ 
Mme Francine Normandin, C.d’A.Ass., 
courtier en assurance de dommages 
Membre du Comité de discipline 
 
__________________________________ 
M. Marc-Henri Germain, C.d’A.A., A.V.A., 
courtier en assurance de dommages 
Membre du Comité de discipline 
 

Me Claude G. Leduc 
Procureur de la partie plaignante 
 
Me Richard Marsolais 
Procureur de la partie intimée 
 
Date d’audience : 20 septembre 2013 
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3.7.3.3 OCRCVM  

Aucune information. 

3.7.3.4 Bourse de Montréal Inc. 

Aucune information. 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 154

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

3.8 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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Indemnisation 

4.1 Avis et communiqués 
4.2 Réglementation 
4.3 Autres consultations 
4.4 Fonds d'indemnisation des services financiers 
4.5 Fonds d'assurance-dépôts 
4.6 Autres décisions 
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4.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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4.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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4.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 

 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 159

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

4.4 FONDS D'INDEMNISATION DES SERVICES FINANCIERS 

  

Aucune information. 
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4.5 FONDS D'ASSURANCE-DÉPÔTS 

  

Aucune information. 
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4.6 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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Institutions financières 

5.1 Avis et communiqués 
5.2 Réglementation et lignes directrices 
5.3 Autres consultations 
5.4 Modifications aux registres de permis des assureurs, des sociétés 

de fiducie et sociétés d’épargne et des statuts des coopératives de 
services financiers 

5.5 Sanctions administratives 
5.6 Autres décisions 
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5.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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5.2 RÉGLEMENTATION ET LIGNES DIRECTRICES 

5.2.1 Consultation 

Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 
(Loi sur les coopératives de services financiers, L.R.Q. c. C-67.3, art. 565) 

Avis est donné par l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») que le projet de mise à jour de la 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base est publié pour consultation. 
Cette ligne directrice s’adresse aux coopératives de services financiers membres d’une fédération qui 
sont régies par la Loi sur les coopératives de services financiers.  

Les institutions financières et toutes personnes intéressées à communiquer leurs commentaires sont 
invitées à les fournir au plus tard le 15 novembre 2013. Il est à noter que les commentaires soumis seront 
rendus publics à défaut d’avis contraire à cet effet. 

Un tableau répertoriant sommairement les modifications apportées ainsi que le projet de mise à jour de la 
ligne directrice sont publiés ci-après. Ces documents sont également accessibles depuis le 1er novembre 
dernier, via la page d’accueil du site Web de l’Autorité au www.lautorite.qc.ca, à la section 
« Consultations publiques ». 

 

Soumission des commentaires 

Les commentaires doivent être soumis à :  

Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec)  H4Z 1G3 
Télécopieur : (514) 864-6381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 

 

Renseignements additionnels 

Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 

Cyrille Bonou 
Direction de l’encadrement des institutions 
financières et de l’assurance-dépôts 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4645 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
Courrier électronique : cyrille.bonou@lautorite.qc.ca 

Le 7 novembre 2013 
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Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital – caisses non membres d’une 
fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
(Loi sur sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, L.R.Q. c. S-29.01, art. 314.1) 
(Loi sur les coopératives de services financiers, L.R.Q. c. C-67.3, art. 565) 

Avis est donné par l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») que le projet de mise à jour de la 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital est publié pour consultation. Cette ligne 
directrice s’adresse aux caisses non membres d’une fédération, aux sociétés de fiducie et sociétés 
d’épargne qui sont régies par les lois administrées par l’Autorité. 

Les institutions financières et toutes personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées 
à les fournir au plus tard le 15 novembre 2013. Il est à noter que les commentaires soumis seront rendus 
publics à défaut d’avis contraire à cet effet. 

Le projet de texte de la ligne directrice, y incluant celui avec le suivi des modifications sont publiés ci-
après. Ces documents sont également accessibles via la page d’accueil du site Web de l’Autorité au 
www.lautorite.qc.ca, à la section « Consultations publiques ». 

 

Soumission des commentaires 

Les commentaires doivent être soumis à :  

Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec)  H4Z 1G3 
Télécopieur : (514) 864-6381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 

 

Renseignements additionnels 

Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 

Cyrille Bonou 
Direction de l’encadrement des institutions  
financières et de l’assurance-dépôts 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4645 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
Courrier électronique : cyrille.bonou@lautorite.qc.ca 

 

Le 7 novembre 2013 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance des fonds propres 

L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation un projet de modifications à la 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance des fonds propres (la « ligne directrice »). 
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Cette ligne directrice est applicable aux assureurs titulaires d’un permis pour pratiquer l’assurance de 
personnes au Québec. La date prévue de prise d’effet des modifications est le 1er janvier 2014. Les 
modifications ont pour objectif de : 

• modifier le traitement des filiales d’assurance de dommages; 

• apporter diverses clarifications, notamment à des fins d’harmonisation au niveau pancanadien. 

Les personnes intéressées à soumettre des commentaires sont invitées à les fournir au plus tard le 
15 novembre 2013. Il est à noter que les commentaires soumis seront rendus publics à défaut d’avis 
contraire à cet effet. 

La version modifiée de la ligne directrice ainsi que la version incluant le suivi des modifications sont 
présentées ci-après et sont également accessibles depuis le 1er novembre dernier sur le site Web de 
l’Autorité au www.lautorite.qc.ca à la section « Consultations publiques » de la page d’accueil dédiée aux 
professionnels. 

 

Soumission des commentaires 

 

Les commentaires doivent être soumis à : 

Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec)  H4Z 1G3 
Télécopieur : (514) 864-6381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 

 

Renseignements additionnels 

Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 

Sylvain St-Georges, FSA, FICA 
Direction de l’encadrement du capital des institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 2385 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
Courrier électronique : sylvain.st-georges@lautorite.qc.ca 

Le 7  novembre 2013 
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In troduc tion

La Loi sur les coopératives de services financiers (« LCSF »)1 habilite l’Autorité des 
marchés financiers (« l’Autorité ») à donner aux coopératives de services financiers des 
lignes directrices portant notamment sur la suffisance de leur capital de base2.

Les coopératives de services financiers sont ainsi tenues de suivre des pratiques de 
gestion saine et prudente, et ce, notamment en regard de la conformité à la présente 
ligne directrice3.

Le dispositif publié par la Banque des Règlements Internationaux (BRI) en juin 2006, 
intitulé « Convergence internationale de la mesure et des normes de fonds propres », 
également connu sous le nom de « Bâle II » ou « Nouvel Accord », a été adapté afin de 
fournir aux coopératives de services financiers des normes d’encadrement prudentiel 
basées sur les standards internationaux établis à l’égard des fonds propres.

Bâle II propose une approche plus détaillée et plus sensible au risque encourageant les 
établissements financiers à faire une évaluation plus juste de leurs risques. Ce cadre 
s’appuie sur trois piliers.

Le pilier 1 (chapitres 1 à 8 de la présente) permet de moduler les exigences minimales 
de fonds propres au profil de risque des établissements, en leur offrant un éventail plus 
large de méthodes d’évaluation des risques de crédit, de marché et opérationnels.

Le pilier 2 (chapitres 9 et 10 de la présente) interpelle, quant à lui, les organismes de 
surveillance afin qu’ils exercent un contrôle plus rigoureux des établissements, 
notamment par une vérification de la mesure selon laquelle ces derniers évaluent les 
exigences de fonds propres en regard de leurs risques et par un examen de leurs 
processus de gestion des risques.

Enfin, le pilier 3 (chapitre 11 de la présente) vise à renforcer la discipline de marché en 
veillant à ce que les établissements financiers privilégient et accentuent la transparence 
et la communication en regard de leur exposition aux risques.

1 L.R.Q., chapitre C-67.3.
2 Article 565 (1) LCSF.
3 Article 66 LCSF.
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Approche d’actualisation

Le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (le « Comité de Bâle ») a entrepris des 
travaux pour améliorer l’Accord de Bâle II. De ces travaux a résulté la publication de 
plusieurs documents en juin 2009 dont certains éléments (p.ex.: la titrisation, le 
processus de surveillance prudentielle et la communication aux marchés) ont vu leur 
entrée en vigueur reportée au 1er janvier 2012. Afin de fournir aux groupes financiers 
coopératifs des normes d’encadrement prudentielles cohérentes et comparables aux 
standards internationaux établis à l’égard des fonds propres, l’Autorité intègre ces 
dispositions pour se conformer à cette nouvelle date d’entrée en vigueur. En outre, 
certaines modifications parues en juillet 2011 et portant sur les exigences de divulgation 
en matière de rémunération ont également été intégrées à la présente ligne directrice.

En décembre 2010, le Comité de Bâle a publié deux documents majeurs instaurant du 
même coup les dispositions connues sous le vocable « Bâle III ». Le premier document 
intitulé « Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des
établissements et systèmes bancaires » (révisé juin 2011), ainsi que le second « Bâle
III : dispositif international de mesure, normalisation et surveillance du risque de 
liquidité » ont introduit des dispositions visant notamment le resserrement des critères 
d'admissibilité des instruments de capitalisation aux fonds propres de la meilleure 
catégorie ainsi que des ratios de liquidité. La majorité des dispositions contenues dans 
ces documents prennent effet dès le 1er janvier 2013. Les prises d'effet sont toutefois 
échelonnées sur une période de dix ans.

Étant donné que les coopératives de services financiers sont nommément visées par la 
présente ligne directrice, certaines particularités se trouvent au texte, notamment dans 
le cadre des deux premiers chapitres, puisqu’ils portent sur le champ d’application et la 
définition des fonds propres, ces thèmes étant adaptés en fonction des particularités 
coopératives. En outre, malgré le fait que les dispositions législatives de la LCSF 
utilisent l’expression « capital de base », la terminologie internationale de « fonds 
propres » est tout de même retenue à des fins de comparabilité et de compréhension 
commune. Finalement, dans les domaines où il y a possibilité d’exercer une « discrétion 
nationale » ou lorsque l'Autorité désire apporter des précisions quant au traitement 
attendu, des encadrés clairement identifiés « Note de l’Autorité » décrivent les modalités 
d’application des exigences.

Étant donné l’importance d’employer une terminologie cohérente afin de faciliter une 
transposition et une application souple de la ligne directrice, l’Autorité a reconnu la 
nécessité d’utiliser la terminologie française d’usage courant dans le secteur des 
services financiers au Canada et d’apporter ainsi des modifications mineures à des 
paragraphes extraits des documents bâlois aux fins d’uniformisation terminologique.
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Normes internationales d’information financière (IFRS)

Les Normes internationales d’information financière (« IFRS ») ont remplacé les 
Principes comptables généralement reconnus (« PCGR ») canadiens pour la 
préparation des états financiers des entreprises canadiennes ayant une obligation 
d’information du public dont l’exercice est ouvert à compter du 1er janvier 2011. 

L’Autorité divulguera ses directives par le biais de son Bulletin à l’égard des normes 
nouvelles ou modifiées (publiées par l’International Accounting Standards Board 
(« IASB ») subséquemment à la date d’entrée en vigueur des IFRS, lesquelles normes 
pourraient modifier le calcul des exigences de suffisance du capital de base.

Dispositions transitoires

L’Autorité permet à l’«entité» de se prévaloir d’une période transitoire de deux (2) ans lui 
permettant de reporter l’impact initial sur les fonds propres de la catégorie 1a lié à la 
mise en vigueur des modifications à la norme comptable IAS 19 Avantages du 
personnel, pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2013. La période 
transitoire débute à la date de prise d’effet de la présente et doit prendre fin au terme du 
premier trimestre clos le ou après le 31 décembre 2014. Si l’«entité» choisit d’avoir 
recours à une période transitoire, cette décision est irrévocable et se traduit par un 
ajustement aux réévaluations cumulatives au titre des prestations définies des régimes 
de retraite déclarées dans les autres éléments du résultat global qui sont incluses dans 
le calcul des fonds propres.

Prise d’effet

La mise à jour de la ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 
base est effective à compter du 1er janvier 2014.
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Chapitre  1. Vue  d’ens emble

Voici un aperçu des modalités d’application des exigences de fonds propres à un groupe 
financier coopératif tel que défini à l’article 3 par la Loi sur les coopératives de services 
financiers.

Champ d’application

Pour le calcul des fonds propres réglementaires d’un groupe financier coopératif, la ligne 
directrice s’applique sur base consolidée en cumulant les caisses membres d’une 
fédération et le fonds de sécurité constitué à la demande de cette fédération et en 
consolidant la fédération ainsi que toute autre personne morale ou société contrôlée par 
l'une de ces caisses ou cette fédération.

Pour le calcul des fonds propres réglementaires, l’« entité » inclut :

toute caisse4 membre d’une fédération qui exerce les activités d’une coopérative 
de services financiers;

toute fédération4 de caisses membres qui exerce les activités d’une coopérative 
de services financiers et toute autre activité financière (réglementée ou non) 
exercée par une unité d’affaires telle que le crédit-bail, l’émission de cartes de 
crédit, la gestion de portefeuille, la conservation et la garde de titres et tout autre 
service similaire connexe à l’activité d’une coopérative de services financiers;

toute coopérative de services financiers5, dont le rôle est notamment de pourvoir 
aux besoins de liquidités et d’agir à titre d’agent financier à des fins de 
compensation et de règlement des paiements auprès des institutions qui en sont 
membres; 

toute entité financière qui exerce des activités similaires à celles d’une 
coopérative de services financiers, des activités sur titres6 et toute autre activité 
financière (réglementée ou non)7, sur laquelle une fédération ou une coopérative 
de services financiers exerce un contrôle tel que défini aux principes comptables 
généralement reconnus en vigueur au Canada;

toute participation dans des entités financières similaires sur lesquelles une 
fédération ou une coopérative de services financiers exerce un contrôle conjoint 
selon les principes comptables en vigueur au Canada;

4 Constituée et régie en vertu des lois du Québec.
5 Constituée et régie en vertu des lois du Québec.
6 Incluant notamment toute personne morale contrôlée par une fédération, dont l’activité consiste 

exclusivement à émettre des valeurs mobilières dans le public et à acquérir en contrepartie des valeurs 
mobilières émises par une caisse membre d’une fédération.

7 Excluant notamment les filiales exerçant des activités dans le domaine de l’assurance.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 180

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 5
Coopératives de services financiers
Chapitre 1
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

toute personne morale8 constituée à la demande d’une fédération et ayant 
notamment pour mission d’administrer un fonds de sécurité, de liquidité ou 
d’entraide pour le bénéfice des caisses membres du fonds, et de participer aux 
opérations de capitalisation d’un réseau.

Sont exclues de l’« entité » par voie de déduction :

toute participation dans des entités financières (le traitement des ajustements 
pour les participations est explicité au chapitre 2 aux paragraphes 78 à 86);

les participations dans les filiales d'assurance;

les participations dans d’autres institutions financières réglementées dont il ne 
convient pas qu’une institution de dépôt soit le soutien financier.

1.2 Ratio  actifs /fonds  propres  

Note de l’Autorité

Le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (le « Comité de Bâle ») a introduit un ratio de levier 
qui doit être effectif à compter du premier trimestre 2018. Ce ratio est décrit sommairement à la 
sous-section 1.2.3 et détaillé à l’Annexe I-VI. Toutefois, contrairement aux autres pays du monde, 
le Canada a déjà un ratio de levier dont la définition diffère sensiblement au niveau de sa 
composition à celui du Comité de Bâle.

Le nouveau ratio n’est pas encore effectif et est sujet à des changements selon les 
développements susceptibles d’émaner du Comité de Bâle. L’Autorité s’attend à ce que 
l’« entité » continue de respecter le critère de ratio actifs/fonds propres actuellement en vigueur 
décrit ci-dessous tout en faisant les calculs pour le futur ratio de levier au cours de la période 
d’évaluation parallèle qui débute le 1er janvier 2013 et se terminera le 1er janvier 2017.

Afin de réduire au minimum le nombre de définitions des fonds propres, le total des fonds propres 
aux fins du ratio actif/fonds propres est calculé de la manière décrite au chapitre 2 de la ligne 
directrice.

Toute fédération doit veiller à ce que l’« entité », telle que définie à la section 1.1, 
maintienne en tout temps un ratio maximal actifs/fonds propres. Ce ratio permet de 
mesurer de façon globale la suffisance des fonds propres compte tenu de l’importance 
de l’actif total de l’« entité » et de la croissance de celui-ci.

Le ratio actifs/fonds propres maximal est obtenu en divisant l’actif total de l’« entité », 
incluant certains éléments hors bilan, par le total des fonds propres nets ajustés de la 
catégorie 1 et des fonds propres ajustés de la catégorie 2 (fonds propres 
complémentaires), au sens du chapitre 2 de la présente ligne directrice. Tous les 
éléments d’actif déduits des fonds propres sont exclus de l’actif total.

8 Constituée et régie en vertu des lois du Québec.
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Lorsqu’elles figurent au bilan de l’« entité » en vertu des IFRS, il est permis d’exclure de 
l’actif total certaines créances, par exemple  :

les hypothèques titrisées par l’entremise de programmes de la Société 
canadienne d’hypothèques et de logement (SCHL)9 jusqu’au 31 mars 2010 
inclusivement;

l’ensemble des réinvestissements se rapportant aux opérations visant les 
obligations hypothécaires du Canada ou le Programme d’achat de prêts 
hypothécaires assurés (PAPHA) parachevés jusqu’au 31 mars 2010 
inclusivement;

1.2.1 Composantes de l’actif total

Les éléments hors bilan sont, entre autres, constitués des substituts directs de crédit 
(par exemple, les lettres de crédit et les garanties), des engagements de garantie 
liés à des transactions et des mises et prises en pension. Ces éléments hors bilan 
sont exprimés d’après le principal notionnel sous-jacent. En ce qui concerne les 
instruments financiers dérivés qu’utilisent les coopératives de services financiers 
faisant partie d’une « entité », dans le cas où une coopérative de services financiers 
est partie à des contrats-cadres de compensation exécutoires (satisfaisant aux 
critères exposés au chapitre 3, Compensation des contrats à termes (de gré à gré), 
des swaps, des options achetées et des instruments dérivés similaires), les 
montants correspondants figurant au bilan de l’« entité » peuvent être compensés 
dans le calcul du ratio actif/fonds propres de l’« entité ».

1.2.2 Fixation du ratio actifs/fonds propres de l’« entité »

Toute fédération doit veiller à ce que le montant de l’actif total de l’« entité »
n’excède pas 20 fois le total de ses fonds propres.

Toutefois, avec l’autorisation préalable écrite de l’Autorité, ce montant peut être porté 
à 23 fois le total des fonds propres. L’Autorité peut également fixer un multiple 
inférieur. En fixant le ratio actifs/fonds propres de l’« entité », l’Autorité tient compte 
de facteurs comme l’expérience de gestion et d’exploitation, la solidité des 
institutions financières faisant partie de l’« entité », la diversification de l’actif, le 
genre d’actif et la propension à prendre des risques.

Aucun multiple de l’actif total de l’« entité » supérieur à 23 fois le total de ses fonds
propres ne sera autorisé par l’Autorité.

9 Les programmes de la SCHL comprennent les titres hypothécaires assurés aux termes de la Loi 
nationale sur l’habitation, L.R.C. 1985, c. N-11 (« titres hypothécaires LNH »), le Programme des 
obligations hypothécaires du Canada et le PAPHA.
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1.2.3 Ratio de levier financier

Remarque

Les paragraphes qui suivent à l’égard du Ratio de levier financier sont tirés du document 
« Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements 
et systèmes bancaires » publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 
2011.

Bien que l’Autorité reprenne (avant adaptation) les paragraphes 151 à 167 de la Section V de 
ce document, la numérotation bâloise n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter toute 
confusion avec certains paragraphes subséquents déjà présents à la ligne directrice et qui 
présentent cette même numérotation. Ainsi, les paragraphes présentant des chiffres romains 
sont ceux importés du document bâlois.

Le calcul du ratio et la définition des composantes sont présentés à l’Annexe 1-VI.

Ce ratio est calculé de manière comparable dans l’ensemble des juridictions avec 
des ajustements pour tenir compte des différentes normes comptables applicables 
en vigueur.

Objectifs

(i). Une des caractéristiques fondamentales de la crise a été l’accumulation, 
dans le système bancaire, d’un effet de levier excessif au bilan et au hors-
bilan. Or, de nombreuses banques ont accumulé un effet de levier excessif 
tout en présentant de solides ratios de fonds propres fondés sur les 
risques. Au plus fort de la crise, le secteur bancaire a été contraint par le 
marché de réduire son effet de levier d’une façon qui a accentué les 
pressions baissières sur les prix des actifs, amplifiant encore les réactions 
en chaîne entre pertes, baisse des fonds propres des banques et 
contraction de l’offre de crédit.

1.3 Calcul des  exigences  minimales  de fonds  propres

Toute fédération doit veiller au respect des normes minimales de fonds propres de 
l’« entité » axées sur le risque en fonction de son exposition au risque de crédit, au 
risque opérationnel et au risque de marché. Le total des actifs pondérés en fonction des 
risques s’obtient en multipliant par 12,5 (les exigences de fonds propres couvrant les 
risques de marché et opérationnels et en y ajoutant les actifs pondérés en fonction des 
risques pour le risque de crédit. Le ratio de fonds propres basé sur le risque est calculé 
en divisant les fonds propres réglementaires par le total des actifs pondérés en fonction 
des risques. Pour chaque catégorie d’actifs composant les fonds propres de haute 
qualité, un ratio minimum est à maintenir10 et ces ratios se calculent de la façon 
suivante :

10 Voir Annexe 1-I.
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Ratio de fonds
propres basé =
sur les actifs Fonds propres

APR de créditStandard + [1,06 x APR de crédit] NI+ [12,5 x Risque opérationnel] +
[12,5 x Risque de marché]

où :

Fonds propres = (Fonds propres de la catégorie 1a, total des fonds propres 
de la catégorie 1 ou total des fonds propres obtenus selon 
les dispositions du chapitre 211).

APR de créditStandard = Actif pondéré en fonction du risque de crédit, calculé selon 
une approche standard. Ces méthodes sont décrites aux 
chapitres 3 et 4.

APR de créditNI = L’actif pondéré en fonction des risques de crédit, calculé 
selon l’approche fondée sur les notations internes (NI) 
décrite aux chapitres 4 et 5.

Risque opérationnel = Exigences de fonds propres en regard du risque 
opérationnel, calculées à l’aide d’une des approches 
décrites au chapitre 7.

Risque de marché = Exigences de fonds propres en regard du risque de 
marché, calculées à l’aide d’une approche standard ou 
modèle interne, ou d’une combinaison de ces approches 
décrites au chapitre 8.

Toute fédération doit veiller à ce que l’« entité » respecte en tout temps les exigences 
minimales de fonds propres qui s’établissent à un ratio de fonds propres de la 
catégorie 1a, de la catégorie 1 et de l’ensemble des fonds propres qui sont 
respectivement de 7 %12 (incluant un coussin de conservation13 de 2.5 %), de 8.5 % et 
de 10.5 %14.

1.4 Fonds  propres  réglementa ires

Aux fins des normes de suffisance des fonds propres, la définition des fonds propres 
consolidés d’une « entité » repose sur certains critères essentiels. Ces critères seront 
présentés au chapitre 2 de la ligne directrice.

11 La définition des fonds propres de la catégorie 1 (1a et 1b) est présentée au chapitre 2 de la ligne 
directrice.

12 Pour le D-Sifi, des exigences supplémentaires s’appliquent.
13 Voir la section 1.4.1 intitulée « Réserve ou coussin de conservation des fonds propres» et l’Annexe 1-

III.
14 Voir le tableau B de l’Annexe 1-I.
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Les fonds propres réglementaires sont composés de la somme des éléments suivants :

1) fonds propres de base (Catégorie 1), lesquels visent à assurer la continuité 
d’exploitation. Les fonds propres de la catégorie 1 sont subdivisés en deux 
grands groupes, soit la catégorie 1a (noyau dur) et la catégorie 1b (fonds propres 
additionnels);

2) fonds propres complémentaires (Catégorie 2), lesquels visent à absorber les 
pertes en cas de liquidation.

L’admissibilité des instruments de capitalisation à chacune des trois catégories 
mentionnées ci-dessus (1a, 1 b et 2) est établie par une série de critères qui sont définis 
au chapitre 2 de la ligne directrice.

Les fonds propres de la catégorie 1 comprennent les éléments de la plus grande qualité, 
c’est-à-dire qu’ils répondent aux critères essentiels.

Les fonds propres de la catégorie 2 ne répondent pas aux critères d’admissibilité de la 
catégorie 1, mais doivent répondre à d’autres critères. Ils contribuent à la solidité globale 
en absorbant les pertes en cas de liquidation.

1.4.1 Réserve ou coussin de conservation des fonds propres

Note de l’Autorité

Bien qu’une période de transition pour l’application de la réserve de conservation de 2,5 % soit 
suggérée par le Comité de Bâle (voir Tableau B de l'Annexe 1-I), l’Autorité tiendra compte de 
cette réserve dès janvier 2013 dans les fonds propres de la catégorie 1a (voir Annexe 1-III).

Remarque

Les paragraphes qui suivent à l’égard de la réserve ou coussin de conservation de fonds propres 
sont tirés du document « Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience 
des établissements et systèmes bancaires » publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et 
révisé en juin 2011.

Bien que l’Autorité reprenne (avant adaptation) les paragraphes 122 à 133 (Section III) de ce 
document, la numérotation bâloise n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter toute confusion 
avec certains paragraphes subséquents déjà présents à la ligne directrice et qui présentent cette 
même numérotation. Ainsi, les paragraphes présentant des chiffres romains sont ceux importés 
du document bâlois.
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(i). La réserve de conservation des fonds propres est conçue de façon à ce que
l’« entité » puisse constituer, en dehors des périodes de tensions, des 
réserves de fonds propres qu’elle pourrait utiliser lorsqu'elle subit des pertes. 
Cette exigence utilise une règle simple de conservation des fonds propres 
permettant d’éviter tout manquement aux exigences réglementaires 
minimales.

(ii). En dehors des périodes de tensions, l’« entité » devrait détenir des réserves 
de fonds propres excédant les exigences réglementaires minimales.

(iii). Lorsque cette réserve est entamée, l’« entité » devrait déployer les efforts 
nécessaires pour la reconstituer, notamment en réduisant les distributions 
discrétionnaires prélevées sur les excédents (p. ex.: ristournes, rachat de 
parts et primes de rémunération). Elle peut également choisir de lever des 
capitaux plutôt que de conserver des fonds propres autogénérés. L’arbitrage 
entre ces options devrait faire l’objet d’une concertation avec l’Autorité dans 
le cadre de la gestion prospective des fonds propres.

(iv). Il va sans dire que, plus la réserve est réduite, plus l’« entité » devra déployer
d’importants efforts pour la reconstituer. C’est pourquoi, en l’absence de 
levée de capitaux, l’« entité » devrait augmenter d’autant plus la part des
excédents non distribués en vue de reconstituer sa réserve de fonds propres 
lorsque son niveau de fonds propres se rapproche de l’exigence minimale.

(v). Il n’est pas acceptable que l'« entité » qui a épuisé sa réserve de fonds 
propres justifie ce choix sur la base de prévisions de reprise pour expliquer
sa décision de continuer à distribuer généreusement ses excédents aux 
membres, aux autres bailleurs de fonds et aux salariés. Ce sont ces parties 
prenantes, et non pas les déposants, qui doivent assumer le risque que la 
reprise ne se concrétise pas. 

(vi). Il n’est pas acceptable que l'« entité » qui a épuisé sa réserve de fonds 
propres distribue ses excédents pour simuler une solidité financière. Non 
seulement il est irresponsable du point de vue de l’« entité » de favoriser 
ainsi les intérêts des membres au détriment des déposants, mais un tel 
comportement peut aussi encourager d’autres institutions financières à en 
faire autant. En conséquence, l’ensemble des institutions financières pourrait
en arriver à accroître les distributions au moment précis où elles devraient 
conserver leurs excédents.

(vii). Paragraphe non retenu – généralités relatives à la résilience des systèmes.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 186

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 11
Coopératives de services financiers
Chapitre 1
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

(viii). La réserve de conservation des fonds propres est établie à 2,5 % et doit être 
constituée entièrement de fonds propres de la catégorie 1a. Cette réserve est 
constituée au-delà des exigences minimales de fonds propres15. Les 
distributions discrétionnaires feront l’objet de restrictions lorsque le niveau de 
fonds propres de l’« entité » atteindra la fourchette de la réserve de 
conservation. À ce moment, l’« entité » pourra continuer d’exercer ses 
activités de façon normale bien qu’elle enregistre des pertes. Les restrictions 
ne concernent que la distribution des excédents et non le fonctionnement 
opérationnel de l’« entité ».

(ix). Les restrictions susmentionnées augmentent à mesure que le niveau de 
fonds propres se rapproche des exigences minimales. Ce dispositif est conçu 
de manière à imposer des restrictions minimales à l'« entité » dont le niveau 
de fonds propres se situe dans la partie supérieure de la fourchette. 

(x). Le tableau présenté à l’Annexe 1-II illustre les ratios minimaux de 
conservation des fonds propres que l'« entité » doit respecter selon le niveau 
où se situe son ratio de fonds propres de la catégorie 1a. Dès son entrée en 
vigueur, les ratios de conservation demeureront en place jusqu’à ce les ratios 
de fonds propres exigés soient rencontrés.

Par exemple, l'« entité » ayant un ratio de fonds propres de la catégorie 1a 
compris entre 4,5 % et 4,656 % en 2016 sera tenue de conserver 100 % de 
ses excédents au cours de l’exercice suivant (elle ne doit verser aucun de 
ses excédents sous forme de ristournes, rachat de parts et de primes de 
rémunération discrétionnaires).

Ainsi, si l'« entité » souhaitait effectuer des versements supérieurs à ce que 
permet le tableau de l’Annexe 1-II, elle devra lever des capitaux (fonds 
propres) à hauteur de la différence entre le montant qu’elle souhaite verser et 
celui qu’elle est autorisée à verser. Cela ferait l’objet d’une concertation avec 
l’Autorité, dans le cadre de la gestion prospective des fonds propres. 

(xi). Les autres éléments essentiels des exigences sont les suivants :

a) Éléments soumis à la restriction sur les distributions 
discrétionnaires : ces éléments sont par exemple, des  ristournes, 
rachats de parts et les paiements discrétionnaires sur les autres 
éléments de fonds propres de la catégorie 1a et les primes de 
rémunération discrétionnaires. Les versements qui n’entraînent pas 
une réduction des éléments de fonds propres de la catégorie 1a ne
sont pas considérés comme des montants distribués.

15 Les fonds propres de la catégorie 1a doivent d’abord satisfaire aux exigences minimales établies avant 
de pouvoir contribuer à la réserve de conservation des fonds propres. 
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b) Définition des excédents : Ils désignent des excédents distribuables 
calculés avant la déduction d’éléments soumis à la restriction sur les 
distributions discrétionnaires. Ils sont calculés après imputation de 
l’impôt et en l’absence de toute distribution discrétionnaire. Ainsi, 
toute incidence fiscale de ces versements est annulée. L'« entité » qui 
n’enregistre pas d'excédent et affiche un ratio de fonds propres de la 
catégorie 1a inférieur à 7 % ne peut pas distribuer de montants 
positifs nets.

Application sur base consolidée – Le dispositif devrait être appliqué 
sur une base consolidée à l’« entité »; ainsi, les restrictions seraient 
imposées sur les distributions de celle-ci. 

1.4.2 Cible de fonds propres 

L’Autorité s’attend à ce que toute fédération veille à ce que l’« entité » atteigne en 
tout temps les exigences minimales de fonds propres équivalentes à la somme des 
ratios minimums de 2019 mentionnés à l’Annexe 1-III. Ainsi, le ratio cible de fonds 
propres de la catégorie 1a est de 7 % dès le 1er trimestre 2013. L’Autorité s’attend en 
outre à ce que toutes les entités atteignent le ratio cible de 8,5 % pour les fonds 
propres de la catégorie 1 et de 10,5 % pour le total des fonds propres d’ici le 1er

trimestre de 2014.

Note de l’Autorité

Les cibles décrites à l’Annexe 1-III s’appliquent à l’« entité » et constituent des seuils 
d’intervention et de surveillance. Si l'« entité » ne respecte pas ces cibles, l’Autorité pourrait 
prendre des mesures restrictives pouvant prendre la forme de restrictions sur les distributions. 

L’Autorité peut aussi fixer des ratios cibles plus élevés lorsque les circonstances le justifient. Elle 
peut notamment exiger des fonds propres supplémentaires lorsqu’elle juge que la hausse globale 
de crédit est associée à une accumulation de risque systémique important au Canada ou dans un 
pays étranger dans lequel l’« entité » est exposée au risque de crédit.
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1.5 Tota l des  actifs  pondérés  en  fonc tion  des  ris ques

1.5.1 Approches relatives au risque de crédit

1.5.1.1 Approches fondées sur les notations internes (NI)

L’Autorité s’attend à ce qu’une fédération adopte une approche notations internes 
(NI) avancée pour tous les portefeuilles et activités de crédit d’envergure de 
l’« entité »16. En vertu de cette approche, décrite au chapitre 5, la pondération des 
risques est fonction de quatre variables et du type de risque (particuliers, petites et 
moyennes entreprises, grandes entreprises, etc.). Les variables sont les 
suivantes :

probabilité de défaut (PD) de l’emprunteur;

perte en cas de défaut (PCD);

échéance effective (EE); 

exposition en cas de défaut (ECD).

Note de l’Autorité

L’Autorité signifiera ses attentes et les conditions essentielles en ce qui concerne l’adoption et la 
mise en œuvre par une fédération d’une approche fondée sur les notations internes (NI) 
avancée, pour tous les portefeuilles et activités de crédit d’envergure à l’intérieur de l’« entité »
définie à la section 1.1 du champ d’application. Aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires, une fédération devra obtenir l’autorisation de l’Autorité pour appliquer une 
approche NI avancée couvrant chaque type de risque de crédit (particuliers, petites et moyennes 
entreprises, grandes entreprises, etc.). L’obtention de cette autorisation nécessitera, outre la 
conformité aux exigences quantitatives et qualitatives de l’approche NI en vertu de la présente 
ligne directrice, le respect de conditions supplémentaires déterminées par l’Autorité.

En vertu de l’approche NI fondation, une fédération détermine elle-même la 
probabilité de défaut, alors que l’Autorité se charge de déterminer les autres 
variables. En vertu de l’approche NI avancée, une fédération détermine toutes les 
variables.

En vertu des approches NI, l’ECD est calculée sans tenir compte des provisions 
spécifiques. Le montant à utiliser dans le calcul de l’ECD doit normalement être 
basé sur la valeur comptable, à l’exception des éléments suivant où l’ECD doit être 
basé sur le coût amorti :

16 L’Autorité fournit à l’« entité » le cadre d’agrément ainsi que les balises en regard de l’autorisation qui 
doit être obtenue pour l’utilisation de l’approche NI pour le risque de crédit. Ces documents sont 
disponibles sur le site Web de l’Autorité à l’adresse www.lautorite.qc.ca
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prêts établis à la juste valeur conformément à l’option de la juste valeur ou 
à la couverture de la juste valeur;

créances et prêts établis à la juste valeur selon la comptabilité des 
instruments disponibles à la vente.

1.5.1.2 Approche standard

Une fédération peut recourir à l’approche standard décrite au chapitre 3. Cette 
approche est l’approche par défaut servant à calculer les actifs pondérés en 
fonction des risques. En vertu de cette approche, la fédération se sert des 
évaluations faites par des organismes externes d’évaluation du crédit reconnus par 
l’Autorité pour déterminer les coefficients de pondération des risques liés aux 
catégories suivantes :

créances d’emprunteurs souverains et de banques centrales;

créances d’entités du secteur public n’appartenant pas à une administration 
centrale;

créances des banques multilatérales de développement;

créances de banques et d’entreprises d’investissement;

créances d’entreprises.

Les expositions au bilan en vertu de l’approche standard devraient être mesurées 
à la valeur comptable, exception faite des éléments suivants dont l’exposition doit 
être mesurée au coût amorti :

des prêts établis à la juste valeur conformément à l’option de la juste valeur 
ou à la couverture de la juste valeur et à la comptabilité des instruments 
disponibles à la vente;

des biens pour propre usage lorsque le modèle de la réévaluation est utilisé 
ou lorsque l’« entité » a décidé d’évaluer un bien pour propre usage à sa 
juste valeur et d’utiliser celle-ci en tant que coût présumé à cette date.

Les instruments susmentionnés devraient plutôt être mesurés en fonction du coût 
amorti. Toutes les expositions assujetties à l’approche standard sont pondérées en 
fonction du risque en termes nets des réserves spécifiques.

Les expositions déclarées dans le cas des biens pour propre usage doivent être 
fondées sur les valeurs comptables, ajustées des éléments suivants :

montants avant impôts renversés des excédents non répartis tel que requis 
à la sous-section 2.1.1.1;
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gains de réévaluation sur biens pour propre usage présentés aux autres 
éléments du résultat global selon la méthode d’évaluation à la juste valeur.

1.5.2 Approches relatives au risque opérationnel

Il existe trois approches possibles pour mesurer le risque opérationnel : l’approche 
indicateur de base, l’approche standard17 et l’approche de mesures avancées 
(AMA).

L’approche indicateur de base exige qu’une fédération calcule les exigences de 
fonds propres de l’« entité » à l’égard du risque opérationnel en appliquant un 
coefficient de pondération de 15 % au revenu brut moyen positif des trois dernières 
années de l’« entité ».

En vertu de l’approche standard, les activités de l’« entité » sont divisées en huit 
secteurs d'affaires. Les exigences de fonds propres sont calculées par l’application 
d’un coefficient de pondération au revenu annuel brut moyen des trois dernières 
années de chaque secteur d’affaires de l’« entité ». Les exigences propres à chaque 
secteur d'affaires sont ensuite additionnées pour déterminer le total des exigences 
de fonds propres à l’égard du risque opérationnel.

Dans le cadre de l’approche de mesures avancées, les exigences de fonds propres 
relatives au risque opérationnel sont fondées sur la mesure interne du risque 
opérationnel de l’« entité ».

1.5.3 Approches relatives au risque de marché

Les exigences relatives au risque de marché s’appliquent à toute « entité » dont 
l’une ou plusieurs de ses composantes exercent des activités de négociation 
l’exposant à des risques de marché.

Les exigences relatives au risque de marché peuvent être calculées à l’aide de 
l’approche standard ou de la méthode des modèles internes18 décrite au chapitre 8.

L’approche standard est une méthode fondée sur des éléments de base, où 
l’exigence de fonds propres est établie séparément pour chaque catégorie de risque.

17 L’Autorité fournit à l’« entité » le cadre d’agrément ainsi que les balises en regard de l’autorisation qui 
doit être obtenue pour l’utilisation de l’approche standard pour le risque opérationnel. Ces documents 
sont disponibles sur le site Web de l’Autorité à l’adresse www.lautorite.qc.ca.

18 L’Autorité fournit à l’« entité » le cadre d’agrément ainsi que les balises en regard de l’autorisation qui 
doit être obtenue pour l’utilisation de l’approche des modèles internes pour le risque de marché. Ces 
documents sont disponibles sur le site Web de l’Autorité à l’adresse www.lautorite.qc.ca.
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Une fédération peut aussi choisir d’utiliser son propre modèle interne de gestion des 
risques pour calculer les risques spécifiques et les risques généraux de marché, 
sous réserve du respect des conditions suivantes :

certaines normes générales concernant l’adéquation du système de gestion 
des risques;

des critères qualitatifs pour le suivi interne de l’utilisation des modèles;

des principes directeurs précisant un ensemble approprié de facteurs de 
marché;

des critères quantitatifs définissant l’utilisation des paramètres statistiques 
minimaux communs pour la mesure du risque;

des principes directeurs de simulations de crise et de contrôle prudentiel ex 
post;

des procédures d’agrément pour le suivi externe de l’utilisation des modèles 
tel que défini dans les balises d’agrément.

1.6 Dispositions transitoires

Dès la prise d'effet de la ligne directrice, un seuil s’appliquera aux exigences minimales 
de fonds propres fondées sur les risques lorsqu’une fédération a recours à l’approche NI 
fondation ou avancée pour couvrir le risque de crédit de l’« entité » ou aux approches de 
mesures avancées (AMA) pour couvrir le risque opérationnel de l’« entité ».

La fédération devra calculer l’écart entre :

(i) le seuil de fonds propres défini à la sous-section 1.6.1; et 

(ii) l’exigence de fonds propres ajustée définie à la sous-section 1.6.2.

Si le montant du seuil de fonds propres est supérieur (c’est-à-dire si l’écart est positif) à 
l’exigence de fonds propres ajustée, la fédération doit ajouter à l’actif pondéré en 
fonction des risques (calculé conformément à la présente ligne directrice) une somme 
égale à 12,5 fois cet écart. Cet actif pondéré en fonction des risques ainsi ajusté est par 
la suite utilisé comme dénominateur dans le calcul des ratios des fonds propres basés 
sur le risque
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1.6.1 Seuil de fonds propres

Le seuil de fonds propres est fondé sur l’application des dispositions de la Ligne 
directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base d’avril 200319.
Toutefois, afin de favoriser la cohérence des calculs, le champ d’application tel que 
défini à la section 1.1 de la présente, peut être retenu. Le seuil de fonds propres est 
calculé par l’application d’un facteur de redressement au total net des montants 
suivants :

(i) 8 % du total de l’actif pondéré en fonction des risques; plus

(ii) Somme des déductions des catégories 1 et 2; moins

(iii) Montant de toute provision collective reconnue au titre de la catégorie 2.

Le facteur d’ajustement est normalement fixé à 90 %. Toutefois, l’Autorité pourra 
réviser ce facteur selon les résultats de ses examens de l’« entité ».

1.6.2 Exigence de fonds propres ajustée

L’exigence de fonds propres ajustée, calculée pour les années auxquelles un seuil 
s’applique, est fondée sur la présente ligne directrice et correspond au total net des 
montants suivants :

(i) 8 % du total de l’actif pondéré en fonction des risques; plus

(ii) somme des déductions des catégories 1 et 2; moins

(iii) provisions excédentaires comprises dans la catégorie 2; moins

(iv) montant des provisions collectives qui peut être reconnu au titre de la 
catégorie 2 en regard des risques auxquels l’approche standard est 
appliquée.

1.6.3 Période de transition

La période de transition applicable aux approches avancées est tributaire de 
l’évolution des normes internationales de fonds propres.

19 Voir également le paragraphe 263 de la sous-section 5.2.4 de la Ligne directrice.
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Chapitre  2. Défin ition  des  fonds  propres

Les dispositions contenues dans ce chapitre s’appuient principalement sur le document 
publié par le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire en décembre 2010 et révisé en juin 
2011 intitulé : Bâle III : Dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience 
des établissements et systèmes bancaires20. Ce document présente une définition des 
fonds propres aux termes de Bâle III qui doit être respectée par les institutions 
financières afin de suivre les pratiques de gestion saine issues du Comité de Bâle. 

L’Autorité a, tout comme dans les versions précédentes de la Ligne directrice, considéré 
le caractère coopératif de l’« entité » assujettie aux dispositions de la présente à l’égard 
par exemple, des instruments de capitalisation admissibles aux fonds propres 
réglementaires. 

Remarque

Les paragraphes qui suivent à l’égard de la définition des fonds propres et des ajustements 
réglementaires y afférents s’appuient principalement sur le document « Bâle III : dispositif 
réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et systèmes 
bancaires » publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 2011.

L’Autorité reprend (avant adaptation) certains des paragraphes 52 à 96 de ce document. Afin de 
faciliter la comparabilité avec les normes nationales et internationales, la numérotation bâloise 
est maintenue et ce, malgré le fait que certains paragraphes subséquents déjà existants dans la 
ligne directrice (sous Bâle II) présentent cette même numérotation.

Fonds  propres  réglementa ires e t c ritères  d’admis s ib ilité

Les fonds propres réglementaires sont composés des éléments suivants :

fonds propres de la catégorie 1 ou fonds propres de base;

fonds propres de la catégorie 2 ou fonds propres complémentaires.

2.1.1 Fonds propres de la catégorie 1

Les fonds propres de la catégorie 1 sont scindés en deux sous-catégories soient :

fonds propres de catégorie 1a ou noyau dur des fonds propres;

fonds propres de la catégorie 1b ou fonds propres additionnels.

20 Le Comité de Bâle a également publié en décembre 2011, un document complémentaire intitulé Bâle III 
- définition des fonds propres et questions fréquemment posées.
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2.1.1.1 Fonds propres de la catégorie 1a

52. Les fonds propres de la catégorie 1a de l’« entité » comprennent les 
éléments qui répondent aux critères essentiels 

Les fonds propres de la catégorie 1a sont notamment constitués des éléments 
suivants :

les réserves21 et les excédents non répartis;

les parts de capital22 qui répondent aux critères d’admissibilité énoncés au 
paragraphe 53 de la présente sous-section;

les instruments de fonds propres de la catégorie 1a qui sont émis par des 
filiales consolidées et détenus par des tiers23;

les autres éléments du résultat étendu et autres réserves publiées24;

Les versements supplémentaires autres que l’intérêt applicable doivent être 
déduits des fonds propres de la catégorie 1a conformément aux principes
comptables applicables en vigueur au Canada.

De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1a, tels que présentés à la sous-section 2.6.1
doivent être pris en compte.

53. Les instruments composant la catégorie 1a, doivent répondre sans 
exception, aux 14 critères ci-dessous :

1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée en cas de 
liquidation de l’« entité »;

2. L’instrument confère un droit à une réclamation équivalente à sa valeur 
nominale après le paiement de tous les engagements de rang supérieur25;

21 Art. 84 LCSF.
22 Art. 54 à 63 LCSF.
23 Ces instruments sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 1a à condition qu’ils respectent 

entièrement les critères d’admissibilité mentionnés au paragraphe 53 de la sous-section 2.1.1.1.
24 Les pertes non réalisées sont assujetties aux dispositions transitoires énoncées au paragraphe 94. Le 

Comité de Bâle continue de réexaminer le traitement approprié des gains non réalisés, en tenant 
compte de l’évolution du cadre comptable. L’Autorité surveillera les faits nouveaux à ce chapitre sur la 
scène internationale et ajustera les présentes dispositions au besoin.

25 Conformément à la législation en vigueur.
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3. Le capital initial a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé sauf 
en cas de liquidation (hormis les cas de rachats discrétionnaires dans les 
limites permises par la loi et sous réserve de l’autorisation préalable de
l’Autorité);

4. L’« entité » ne doit pas créer, au moment de l’émission, d'attentes à l'effet 
que l’instrument sera racheté, remboursé ou même annulé. Le matériel 
promotionnel ne doit pas faire mention de modalités qui pourraient susciter 
de pareilles attentes de la part des membres;

5. Les versements sous forme de ristournes ou autres incluant les excédents 
non répartis sont effectuées en prélevant ces sommes sur les excédents 
pouvant être repartis. Le niveau des versements n'est d'aucune manière lié 
aux montants payés à l’émission conformément aux dispositions 
législatives applicables;

6. La répartition des bénéfices sous forme de ristournes ou autre redistribution 
n’est pas obligatoire et le non-paiement ne constitue donc pas un 
évènement de défaut;

7. Les versements ne sont effectués (s’il y a lieu) qu’une fois l’ensemble des 
obligations légales et contractuelles honorées, et les paiements sur les 
fonds propres de rangs supérieurs effectués;

8. Dans les fonds propres de la plus haute qualité, chaque instrument absorbe 
les pertes pour assurer la continuité d’exploitation et pari passu à tous les 
autres instruments;

9. Le capital versé doit être comptabilisé comme capitaux propres et non 
comme dettes pour des fins de détermination de l’insolvabilité au niveau du 
bilan;

10. Le capital versé doit être classé dans les fonds propres selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada;

11. Le capital est émis directement et libéré26. L’« entité » ne peut avoir financé 
directement ou indirectement l’acquisition;

12. Le capital versé n’est pas garanti par une sûreté ni de l’émetteur ou d’une 
entité liée et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant la forme juridique et 
économique ainsi que le rang de la créance;

13. L’émission doit être effectuée avec l’approbation du conseil d’administration 
en conformité avec les lois applicables;

26 Le capital libéré désigne, de façon générale, le capital reçu par l’entité à titre irrévocable, dont la valeur 
a été fiablement établie, qui se trouve sous l’entier contrôle de l’entité et ne l’expose ni directement ni 
indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. [CBCB, FAQ No. 5].
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14. Le montant versé figure clairement et séparément au bilan de l’« entité » et 
est déterminé selon les principes comptables applicables en vigueur au 
Canada.

Note: Paragraphes 54 et 55 : concernent les fonds propres de la catégorie 1b, ils 
se retrouvent donc à la sous-section 2.1.1.2 dédiée à ces fonds propres. 

Paragraphe 56 non retenu puisque non applicable.

Paragraphes 57 à 61 : concernent les fonds propres de la catégorie 2, ils 
se retrouvent donc à la sous-section 2.1.2 dédiée à ces fonds propres.  

2.1.1.1.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 1a émis par une 
filiale consolidée et détenus par des tiers.

62. Traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales 
consolidées de l'«entité»

Les instruments de fonds propres de la catégorie 1a émis par une filiale 
intégralement consolidée de l’«entité» à l’intention d’un tiers peuvent faire l’objet 
d’une constatation limitée dans les instruments de fonds propres de la catégorie 
1a de l’«entité» si: 

l’instrument, s’il était émis par l’«entité», satisferait à tous les critères 
décrits au paragraphe 53 ci-avant pour être classé comme un instrument 
de fonds propres de la catégorie 1a aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires; 

la filiale qui a émis l’instrument est elle-même une institution de 
dépôt27 28;

Le montant satisfaisant aux critères susmentionnés qui sera constaté dans les
instruments de fonds propres de la catégorie 1a est calculé comme suit : 

(a) Capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables 
à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le montant des

27 Toute institution assujettie aux mêmes normes prudentielles minimales et au même niveau de 
surveillance qu’une institution financière peut être assimilée à une institution financière.

28 Une participation minoritaire dans une filiale qui est une institution financière est strictement exclue des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1a de l’«entité», si l’entité ou l’entité affiliée a pris des 
dispositions pour financer directement ou indirectement une participation minoritaire dans la filiale par 
l'entremise d’une SAH ou d’un autre véhicule ou arrangement. Le traitement figurant ci-dessus est donc 
strictement disponible quand toutes les participations minoritaires dans la filiale de l’entité représentent 
uniquement les véritables contributions de tiers sous forme d’instruments de fonds propres de la 
catégorie 1a à la filiale.
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instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1a de la filiale 
attribuables à des tiers investisseurs

(b) Les instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1a de la 
filiale se calculent ainsi: instruments de fonds propres de la catégorie 1a
de la filiale, moins les déductions et moins le moindre : (1) des normes 
sur les instruments de fonds propres minimales de la catégorie 1a de la 
filiale plus les réserves de fonds propres et (2) de la part des exigences 
minimales29 consolidées des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1a de la filiale plus la réserve de fonds propres30 qui se 
rapporte à la filiale;

(c) Le montant des instruments de fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1a attribuable à des tiers investisseurs correspond au produit 
des instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1a de la 
filiale (calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1a qui est attribuable à des tiers 
investisseurs.

Les instruments de fonds propres de catégorie 1a émis à des tiers investisseurs 
par une filiale consolidée qui n’est pas une institution de dépôt ne peuvent être 
inclus dans les instruments de fonds propres consolidés de la catégorie 1a de
l’institution. Ils peuvent toutefois être inclus dans les instruments de fonds 
propres consolidés de la catégorie 1 et dans le total des fonds propres de l’entité,
sous réserve des conditions mentionnées aux paragraphes 62 (sous-section 
2.1.1.1.1) et 64 (sous-section 2.1.2.1).

2.1.1.1.2 Instruments de fonds propres de la catégorie 1a émis par 
l’intermédiaire de structures ad hoc (SAH)

65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par 
une structure ad hoc (SAH), l’«entité» ne pourra pas en inclure la moindre 
partie dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a. Elle 
pourra toutefois les inclure, au niveau consolidé, dans les instruments de 
fonds propres de la catégorie 1b ou les fonds propres de la catégorie 2 et 
les traiter comme si elle les avait placés directement elle-même auprès 
de tiers, seulement : 

(a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;

29 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises de la filiale (p. ex., prêts et débentures) 
avec l’entité qui gonflerait les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale.

30 Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 
exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres.
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(b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de 
l’«entité» sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères 
d’admissibilité applicables31 (tel le critère 14 pour les fonds propres de la 
catégorie 1b et le critère 9 pour les fonds propres de la catégorie 2). 

Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH
par le biais d'une filiale intégralement consolidée de l'«entité», il est possible, 
sous réserve des conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter 
comme si la filiale les avait placés directement elle-même auprès de tiers et de 
les inclure dans les fonds propres de la catégorie 1b ou les fonds propres de la 
catégorie 2 conformément aux modalités décrites aux paragraphes 63 (sous-
section 2.1.1.2.1) et 64 (sous-section 2.1.2.1).

2.1.1.2 Fonds propres additionnels (catégorie 1b)

54. Les éléments suivants sont inclus dans les fonds propres de la 
catégorie 1b :

1. Les instruments émis par l’« entité » qui ne font pas parties des éléments 
de la catégorie 1a et qui rencontrent les quatorze (14) critères 
d’admissibilité ainsi que le critère relatif aux fonds propres d’urgence 
(critère 15) et;

2. Les instruments qui sont émis par des filiales consolidées et détenus par 
des tiers et respectant les critères d’admissibilité dans les fonds propres de 
la catégorie 1b. De plus, ces éléments ne doivent pas être inclus dans les 
éléments de la catégorie 1a;

De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1b, tels que présentés à la sous-section 2.6.3 
doivent être pris en compte.

55. Les critères d’admissibilité aux fonds propres de la catégorie 1b sont les 
suivants :

1. L’instrument est émis et payé en espèce ou, sous réserve de l’autorisation
préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement;

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers 
ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’« entité »;

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté, ni garantie de l’émetteur ou 
d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant le rang 
de la créance comparativement aux autres éléments mentionnés au point  
2 ci-dessus;

31 Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est 
minime. 
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4. L’instrument a une durée indéterminée (perpétuelle), c’est-à-dire qu’il n’a 
pas de date d’échéance, de clause de progression (« step-up32 ») et autre 
incitatif de rachat;

5. L’instrument peut être remboursable par anticipation par l’émetteur (option 
d’achat), mais cette clause ne peut être exercée qu’après une période 
minimale de cinq ans de détention, selon les conditions suivantes :

a) l’« entité » doit obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité;

b) l’« entité » ne doit en aucun cas laisser croire qu’elle exercera son 
option de rachat;

c) l’« entité » ne doit pas exercer son option de rachat sauf dans les 
cas suivants :

(i) l’« entité » remplacera l’instrument racheté par du capital de 
qualité égale ou supérieure, y compris les excédents non 
répartis, et ce, à des conditions viables en fonction de ses 
revenus sur une base de continuité des opérations33; ou

(ii) l’« entité » démontrera que sa capitalisation est bien 
supérieure aux exigences minimales de fonds propres après
l’exercice de son option de rachat.

6. Tout remboursement du principal (soit par rachat ou par remboursement 
anticipé) doit être préalablement autorisé par l’Autorité et l’« entité » ne doit 
pas présumer, ni laisser croire au marché que cette autorisation lui sera 
accordée.

7. Les versements de la rémunération (incluant les coupons) de l’instrument 
doivent être entièrement discrétionnaires.

a) l’« entité » doit avoir une discrétion totale en tout temps pour 
annuler le paiement des versements;

b) l’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas être 
considérée comme un évènement de défaut de la part de 
l’« entité »;

32 Une clause de progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de
l’écart initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de rémunération (ou de 
versement) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. Une conversion d’un taux fixe à un taux variable (ou inversement) accompagnée 
d’une option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression.

33 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais 
non après celui-ci.
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c) l’« entité » doit avoir la pleine disposition des versements annulés 
afin d’honorer ses engagements à leur échéance;

d) l’annulation de versements ne doit pas imposer de restriction à 
l’« entité » sauf en ce qui concerne les versements aux détenteurs 
de parts de capital admissibles.

8. Le paiement de la rémunération liée à l’instrument doit être imputé aux 
excédents distribuables;

9. L’instrument ne peut pas avoir une composante sensible au crédit sous 
forme de distributions ou de coupons mis à jour périodiquement sur la 
base, en tout ou en partie, de la position de crédit de l’« entité ».

10. L’instrument ne peut engendrer un excédent de passifs sur les actifs, si la 
législation applicable détermine que dans un tel cas, l’« entité » est 
insolvable.

11. Les instruments désignés comme des passifs à des fins comptables 
doivent avoir la capacité d’absorption des pertes, en principal, par le biais :

a) de leur conversion en instruments de fonds propres de la catégorie 
1a selon le niveau du seuil prédéfini correspondant à au moins 
5,125 % des instruments de fonds propres de la catégorie 1a; ou

b) d’un mécanisme de dépréciation qui impute les pertes à l’instrument 
à un niveau de seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 %
des instruments de fonds propres de la catégorie 1a. Cette 
dépréciation aura les effets suivants :

(i) réduction de la créance représentée par l’instrument, en cas 
de liquidation;

(ii) réduction du montant remboursé, en cas d’exercice de 
l’option;

(iii) réduction partielle ou intégrale du versement de la 
rémunération de l’instrument.

12. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’« entité », ni par une partie liée 
sur laquelle l’« entité » exerce son contrôle ou une influence significative. 
De plus, l’« entité » ne peut avoir financé directement ou indirectement 
l’achat de l’instrument.

13. L’instrument ne peut présenter de caractéristiques nuisant à la 
recapitalisation, comme des dispositions imposant à l’émetteur 
d’indemniser les investisseurs si un nouvel instrument est émis à un prix 
inférieur durant une période déterminée.
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14. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle ou la société de 
portefeuille de l’« entité », (p.ex. par une structure ad hoc), le produit de 
l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 
opérationnelle ou de la société de portefeuille de l’« entité » de telle 
manière que soient respectés ou dépassés tous les autres critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1b.

Critère relatif aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité

15. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause 
exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument de fonds 
propres de la catégorie 1a au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.5. Quand un 
instrument est émis par une structure ad hoc (SAH) conformément au 
critère 14 ci-dessus, la conversion des instruments émis par la SAH à des 
investisseurs finaux doit faire écho à la conversion des fonds propres émis 
par l’« entité » au SAH.

2.1.1.2.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 1 admissibles émis 
par une filiale consolidée et détenus par des tiers.

63. Les instruments de fonds propres de la catégorie 1 émis par une filiale 
totalement consolidée de l’«entité» à des tiers investisseurs (y compris 
les montants visés au paragraphe 62) peuvent être constatés parmi les 
fonds propres de la catégorie 1 consolidés de l’«entité» seulement si 
l’instrument, s’il était émis par l’«entité», satisferait à tous les critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1b ou les 
dépasserait. 

Le montant des fonds propres qui sera constaté dans la catégorie 1 se calcule 
comme suit:

(a) Capital versé plus réserves/bénéfices/excédents non répartis connexes 
qui sont attribuables à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins 
le montant des instruments de fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1a de la filiale attribuables à des tiers investisseurs;

(b) Les fonds propres excédentaires de la catégorie 1 de la filiale se calculent 
ainsi : fonds propres de la catégorie 1 de la filiale, moins les déductions et 
moins le moindre : (1) des normes minimales appliquées aux fonds 
propres de la catégorie 1 de la filiale plus les réserves de fonds propres34

et (2) de la part des exigences minimales consolidées de fonds propres 

34 Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 
exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de
conservation de fonds propres.
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de la catégorie 1 du parent35 plus la réserve de fonds propres36 qui se 
rapporte à la filiale;

(c) Le montant des fonds propres excédentaires de la catégorie 1 attribuable 
à des tiers investisseurs correspond au produit des fonds propres 
excédentaires de la catégorie 1 de la filiale (calculés en (b) ci-dessus) et 
du pourcentage des fonds propres de la catégorie 1 qui est attribuable à 
des tiers investisseurs. 

Le montant des fonds propres de la catégorie 1 qui sera constaté dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1b exclura les montants 
comptabilisés dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a
conformément aux paragraphes 62 de la sous-section 2.1.1.1.1.

2.1.1.2.2 Instruments de fonds propres de la catégorie 1b émis par 
l’intermédiaire de structures ad hoc (SAH)

65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par 
une structure ad hoc (SAH), l’«entité» ne pourra pas en inclure la moindre 
partie dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a. Elle
pourra toutefois les inclure, au niveau consolidé, dans les instruments de
fonds propres de la catégorie 1b ou les fonds propres de la catégorie 2 et 
les traiter comme si elle les avait placés directement elle-même auprès 
de tiers, seulement : 

(a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;

(b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de 
l’«entité» sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères 
d’admissibilité applicables37 (tel le critère 14 pour les instruments de 
fonds propres de la catégorie 1b et le critère 9 pour les fonds propres de 
la catégorie 2). 

Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH
par le biais d'une filiale intégralement consolidée de l'«entité», il est possible, 
sous réserve des conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter 
comme si la filiale les avait placés directement elle-même auprès de tiers et de 
les inclure dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1b ou les fonds 

35 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale 
à l’entité qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale.

36 Calculées selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation de l’entité, c'est-à-
dire, si les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de 
calcul doit être utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon 
la méthode de calcul des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation 
local (le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds 
propres).

37 Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est 
minime.
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propres de la catégorie 2 conformément aux modalités décrites aux paragraphes 
63 (sous-section 2.1.1.2.1) et 64 (sous-section 2.1.2.1).

56. Paragraphe non retenu puisque non applicable.

2.1.2 Fonds propres de la catégorie 2

57. Les fonds propres de la catégorie 2 (« fonds propres complémentaires ») 
sont constitués d’éléments qui ne répondent pas aux critères des deux 
premières catégories de fonds propres (1a et 1b), mais qui contribuent tout 
de même à la solidité financière de l’« entité » sur une base de sa capacité 
d’absorption des pertes en cas de liquidation.

Les fonds propres de la catégorie 2 comprennent les éléments qui ne sont 
pas inclus dans la catégorie 1, qui respectent l’ensemble des critères ci-
dessous et qui satisfont aux principes de conversion. Peuvent être inclus 
dans cette catégorie et de manière non exhaustive les éléments suivants :

les parts de qualification;

les débentures de 99 ans admissibles;

les instruments émis par les filiales consolidées de l’«entité» et détenus par 
des tiers38;

les provisions collectives autorisées; (voir la sous-section 2.1.2.4);

De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de la 
catégorie 2, tels que présentés à la sous-section 2.6.4, doivent être pris en compte.

58. Les éléments composant les fonds propres de la catégorie 2 doivent 
répondre aux critères d’admissibilité ci-dessous :

1. L’instrument est émis et payé en espèce ou sous réserve de l’autorisation de 
l’Autorité, par d’autres moyens de paiement;

2. L’instrument est de rang inférieur à celui des déposants et des créanciers 
ordinaires de l’« entité »;

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté, ni garantie de l’émetteur ou 
d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des 
déposants et des créanciers ordinaires de l’«entité»;

38 Ces instruments sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 2 à condition qu’ils respectent 
entièrement les critères d’admissibilité mentionnés au paragraphe 58 de la sous-section 2.1.2.
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4. Échéance :

a. l’instrument a une échéance minimale de 5 ans au moment de 
l’émission;

b. la comptabilisation de l’instrument dans les fonds propres au cours 
des cinq dernières années précédant l’échéance s’effectue sur la 
base d’un amortissement linéaire;

c. l’instrument ne comporte ni progression de taux (« step-up ») ni 
aucune autre incitation au rachat.

5. L’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu’au terme d’une 
période minimale de 5 ans. 

a. l’« entité » doit, pour exercer son option de rachat, obtenir
l’autorisation préalable de l’Autorité;

b. l’« entité » ne doit pas laisser croire qu’elle exercera son option de 
rachat;

c. l’« entité » ne doit pas exercer son option de rachat sauf :

(i) si elle remplace l’instrument racheté par des fonds propres de 
qualité égale ou supérieure et à des conditions viables en 
fonction de son revenu39; ou

(ii) si elle démontre que la position de ses fonds propres est bien 
supérieure à son exigence minimale après exercice de l’option 
de rachat.

6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de verser par anticipation de 
paiements programmés (coupon ou principal), sauf en cas de faillite et de 
liquidation;

7. L’instrument ne peut pas comporter une clause liant sa rémunération au 
risque de crédit, c'est-à-dire que la rémunération de l’instrument ne peut être 
redéfinie périodiquement, en fonction intégralement ou partiellement, de la 
note de crédit de l’« entité »;

8. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’« entité », ni par une partie liée sur 
laquelle l’« entité » exerce son contrôle ou une influence significative, et 
l’« entité » ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de 
l’instrument;

39 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 
non après le rachat.
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9. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle40 mais par une 
entité ayant le pouvoir juridique pour ce faire (p.ex. : par une structure ad 
hoc), le produit de l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée 
d’une entité opérationnelle ou de l’entité ayant le pouvoir juridique, de telle 
manière que soient respectés ou dépassés tous les autres critères 
d’admissibilité à la catégorie 2.

Critères additionnels relatifs aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité

10. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause 
exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument des fonds 
propres de la catégorie1a au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.5. Quand un 
instrument est émis par une structure ad hoc (SAH) conformément au critère 
9 ci-dessus, la conversion des instruments émis par la SAH à des 
investisseurs finaux doit faire écho à la conversion des fonds propres émis 
par l’« entité » à la SAH.

2.1.2.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 2 émis par une filiale 
consolidée et détenus par des tiers.

64. Traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales 
consolidées de l'«entité»

Le total des instruments de fonds propres (soit les instruments de fonds propres de 
la catégorie 1 et de la catégorie 2) émis par une filiale intégralement consolidée de 
l’«entité» et acquis par des investisseurs tiers (y compris les montants visés aux 
paragraphes 62 (sous-section 2.1.1.1.1) et 63 (sous-section 2.1.1.2.1)) ne peut 
être inclus dans le total des fonds propres qu’à la condition que, si ces instruments 
étaient émis par l’«entité», ils satisferaient à tous les critères d’admissibilité dans 
les fonds propres de la catégorie 1 ou de la catégorie 2.

Le montant des fonds propres qui sera comptabilisé dans le total consolidés des
fonds propres se calcule comme suit : 

(a) capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables à 
des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le montant total des 
fonds propres excédentaires de la filiale attribuables à des tiers 
investisseurs;

(b) le total des fonds propres excédentaires de la filiale se calculent ainsi: total 
des fonds propres de la filiale, moins les déductions et moins le moindre : 
(1) des exigences minimales relatives au total des fonds propres de la filiale 
plus les réserves de fonds propres41 et (2) de la part des exigences 

40 Une entité opérationnelle est une entité établie dans le but de faire affaire avec des clients afin de 
dégager du profit pour son propre compte.

41 Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 
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minimales consolidées du total des fonds propres de la filiale42 plus la 
réserve de fonds propres43 qui se rapporte à la filiale;

(c) Le montant du total des fonds propres excédentaires attribuable à des tiers 
investisseurs correspond au produit du total des fonds propres 
excédentaires  de la filiale (calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage du
total des fonds propres qui est attribuable à des tiers investisseurs.

Le montant du total des fonds propres qui sera constaté dans les fonds propres de 
catégorie 2 exclura les montants comptabilisés dans les instruments de fonds 
propres de la catégorie 1a conformément au paragraphe 62 (sous-section 
2.1.1.1.1) et les montants comptabilisés dans les instruments de fonds propres de 
la catégorie 1b conformément au paragraphe 63 (sous-section 2.1.1.2.1).

2.1.2.2 Instruments de fonds propres de la catégorie 2 émis par 
l’intermédiaire de structures ad hoc(SAH)

65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une 
structure ad hoc (SAH), l’«entité» ne pourra pas en inclure la moindre partie 
dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a. Elle pourra 
toutefois les inclure, au niveau consolidé, dans les fonds propres de la 
catégorie 1b ou les fonds propres de la catégorie 2 et les traiter comme si 
elle les avait placés directement elle-même auprès de tiers, seulement : 

(a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;

(b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de 
l’«entité» sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères 
d’admissibilité applicables44 (p.ex. le critère 14 pour les fonds propres de la 
catégorie 1b et le critère 9 pour les fonds propres de la catégorie 2). 

Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH 
par le biais d'une filiale intégralement consolidée de l'entité, il est possible, sous 
réserve des conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter comme si la 
filiale les avait placés directement elle-même auprès de tiers et de les inclure dans 
les fonds propres de catégorie 1b ou les fonds propres de catégorie 2 

exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres.

42 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale à 
l’«entité» qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale.

43 Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation de l’entité, c'est-à-dire,
si les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de 
calcul  doit être utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon 
la méthode de calcul des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation 
local (le calcul doit tout de même être fondé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds 
propres).

44 Les actifs liés à l’exploitation du SPV peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est minime  
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conformément aux paragraphes 63 (sous-section 2.1.1.2.1) et 64 (sous-section 
2.1.2.1).

2.1.2.3. Parts de qualification

Les coopératives de services financiers présentent une particularité sur le plan 
juridique et sur le plan économique faisant en sorte qu’il ne peut y avoir 
d’exploitation normale de l’entreprise coopérative sans émission d’une part de 
qualification, créant ainsi le lien indispensable entre la caisse et le membre pour la 
continuité des affaires.

2.1.2.4 Provisions collectives (catégorie 2)

1. Une fédération utilisant l’approche standard :

inclut les provisions collectives dans les fonds propres de la 
catégorie 2 jusqu’à concurrence de 1,25 % des actifs pondérés en 
fonction des risques de crédit, sous réserve de l’autorisation 
préalable écrite de l’Autorité.

2. Une fédération utilisant l’approche des notations internes :

calcule l’excédent ou le déficit de provisions comme suit : (1) 
provisions collectives, plus (2) toutes les autres provisions, moins 
(3) le montant des pertes attendues;

déduit les déficits de provisions des fonds propres de la 
catégorie 1a;

inclut l’excédent de provisions dans les fonds propres de la 
catégorie 2, jusqu’à concurrence du moindre de 0,6 % des actifs 
pondérés en fonction des risques de crédit, calculés par la méthode 
des notations internes, et du montant des provisions collectives.

3. Une fédération ayant partiellement mis en œuvre une approche de 
notations internes :

répartit les provisions collectives de manière proportionnelle selon 
les actifs pondérés en fonction des risques de crédit calculés en 
vertu de l’approche standard et de l’approche des notations 
internes;

inclut les provisions collectives affectées à l’approche standard aux 
fonds propres de la catégorie 2, jusqu’à concurrence de 1,25 % des 
actifs pondérés en fonction des risques de crédit calculés à l’aide 
de l’approche standard;

calcule le déficit ou l’excédent de provisions pour la portion NI 
définie ci-dessus;
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déduit les déficits de provisions relatifs à la portion NI des fonds 
propres de la catégorie 1a;

inclut l’excédent de provisions calculé pour la portion NI dans les 
fonds propres de la catégorie 2, jusqu’à concurrence du moindre de 
0,6 % des actifs pondérés en fonction des risques de crédit calculés 
par la méthode des notations internes, et du montant des provisions 
générales affectées à la portion NI de l’entité financière.

2.2 Rachat ou  achat

L’Autorité doit autoriser par écrit au préalable le rachat des parts de capital admissibles 
ou leur achat aux fins d’annulation45. Toute demande écrite d’autorisation doit indiquer 
notamment le type de part de capital admissible, le motif du rachat ou de l’achat aux fins 
d’annulation, le montant visé et la période au cours de laquelle cette opération sera 
effectuée dans le cours normal des activités de l’« entité ».

2.3 Trans fert

La LCSF permet à une fédération d’établir, par règlement, un fonds distinct46 devant 
servir à l’achat de parts de capital ou de placement déjà émises par les caisses ou la 
fédération. L’actif d’un tel fonds est distinct de celui de la fédération et doit être 
administré par une société de fiducie47.

À des fins de mesure de la suffisance des fonds propres de l’« entité », les parts de 
capital transférées par l’ensemble des caisses ou la fédération au fonds distinct d’une 
fédération doivent être détenues provisoirement par ce dernier, dans l’attente 
d’acquisition par d’autres membres des caisses, et doivent représenter un pourcentage 
relativement peu important du montant total des parts en circulation émises par 
l’ensemble des caisses ou la fédération.

Lorsqu’une fédération utilise un tel fonds aux fins de remettre en circulation au sein de 
son réseau des parts de capital admissibles, le fonds distinct d’une fédération ne peut 
détenir un encours net (entrées moins sorties) de parts de capital de plus de 5 % des 
parts de capital en circulation émises par l’ensemble des caisses ou la fédération. Tout 
dépassement de ce plafond d’utilisation des parts par l’entremise du fonds distinct 
nécessite l’autorisation préalable écrite de l’Autorité. La fédération doit divulguer à 
l’Autorité, tous les trois mois, les renseignements requis au formulaire de divulgation 
notamment les entrées et les sorties ainsi que l’encours net des parts de capital 
détenues au fonds distinct.

45 Le montant préalablement autorisé devrait être relativement équivalent à celui qui sera effectivement 
racheté dans les faits, au cours de la période visée par l’autorisation. Les rachats ou achats de parts 
devront s’effectuer sur une période maximale de 12 mois consécutifs.

46 Article 420 LCSF.
47 Article 422 LCSF.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 209

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 34
Coopératives de services financiers
Chapitre 2
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

2.4 Amortis s ement

Les fonds propres de la catégorie 2 seront soumis à un amortissement linéaire dégressif 
sur une période de cinq ans précédant l’échéance. Ainsi, à mesure que l’échéance, le 
rachat ou l’encaissement de ces instruments approchent, les soldes en cours doivent 
être amortis selon les critères suivants :

Échéance Résiduelle Taux d’inclusion dans les fonds propres 
de la catégorie 2

5 ans ou plus 100 %

4 ans ou plus, mais moins de 5 ans 80 %

3 ans ou plus, mais moins de 4 ans 60 %

2 ans ou plus, mais moins de 3 ans 40 %

1 an ou plus, mais moins de 2 ans 20 %

Moins d’un an 0 %

L’Autorité s’attend à ce que l’amortissement soit calculé sur une base trimestrielle en
tenant compte du contenu de la colonne « Échéance résiduelle » ci-dessus mentionnée.

Le calcul de l’amortissement doit commencer au premier trimestre de l’exercice qui se 
termine dans la cinquième année civile avant l’échéance. Par exemple, si un instrument 
échoit le 31 décembre 2020, l’émission est amortie de 20 % le 1er janvier 2015, et 
l’amortissement est déclaré sur le relevé des normes des fonds propres du 31 mars
2016. Chaque relevé ultérieur daté du 31 mars fera état d’une tranche d’amortissement 
supplémentaire de 20 %.

Note : Lorsque le rachat n’est pas assujetti à l’autorisation de l’Autorité, l’amortissement 
doit commencer après la cinquième année pour une débenture de 20 ans qui 
peut être rachetée à tout moment après les 10 premières années. Cette mesure 
ne s’applique pas lorsque le rachat doit être autorisé par l’Autorité. 

Lorsque l’émetteur peut racheter un instrument sous réserve de l’autorisation de 
l’Autorité, l’instrument est assujetti à l’amortissement linéaire dans les cinq 
dernières années avant l’échéance. 
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2.5 Exigences  re latives  aux fonds  propres  d’urgence  en  cas  de  non-viabilité  
(« FPUNV »)

Note de l’Autorité

L’Autorité adopte les dispositions introduites par le Comité de Bâle à l’égard des critères 
additionnels d’admissibilité des instruments de capitalisation dans les fonds propres48.

Toutefois, étant donné que les discussions en regard de l’application aux entités coopératives 
des dispositions relatives aux fonds propres d’urgence ont toujours cours au niveau international, 
l’Autorité pourrait apporter des modifications aux présentes, lorsque pertinent, postérieurement à 
la prise d’effet de la ligne directrice (1er janvier 2013), de façon à refléter les conclusions de ces 
discussions. Le cas échéant, le projet de ligne directrice modifié fera l’objet de consultations, tel 
que requis en vertu de la LCSF.

Les fonds propres réglementaires ont pour objectif premier d’absorber les pertes de 
l’« entité » advenant une faillite ou une liquidation. Les fonds propres d’urgence, visent à 
garantir que les personnes qui investissent dans les fonds propres règlementaires, 
autres que sous forme d’instrument de fonds propres de la catégorie 1a assument les 
pertes avant les contribuables si le gouvernement ainsi que l’Autorité décident qu’il est 
de l’intérêt public de renflouer l’« entité » non viable49.

Dans cette optique, à compter du 1er janvier 2013, tous les instruments de fonds propres 
de la catégorie 1b (fonds propres additionnels) et ceux de la catégorie 2 émis par 
l’« entité » doivent être conformes aux neuf (9) principes suivants émis par le Comité de 
Bâle. 

2.5.1 Principes relatifs aux FPUNV

Principe 1 : Les instruments de capitalisation des catégories 1b et 2 doivent 
comporter des caractéristiques et conditions spécifiques permettant leur 
conversion totale en instruments permanents advenant un évènement 
déclencheur ayant un impact sur la solvabilité de l’« entité ». Ainsi, les 
caractéristiques de ces instruments ne doivent en aucun cas prévoir 
une créance résiduelle qui soit prioritaire aux autres éléments de 
capitalisation conséquemment à la survenance d’un évènement 
déclencheur.

Principe 2 : Tous les instruments relatifs aux fonds propres d’urgence, en cas de 
non-viabilité doivent satisfaire aux critères initiaux d’admissibilité de 
leurs catégories respectives, tels que spécifiés à la section 2.1 de la 
ligne directrice. Par souci de cohérence, la classification d’un instrument 

48 Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Exigences minimales visant à assurer l’absorption des pertes 
au point de non-viabilité d’un établissement, 13 janvier 2011.

49 D’autres options de règlements pourraient être utilisées pour rétablir une institution en faillite soit 
comme une solution de rechange aux FPUNV, soit conjointement avec une conversion des FPUNV ou 
après la conversion et pourraient aussi entraîner des pertes pour les bailleurs de fonds propres.
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de fonds propres de catégorie 1b ou 2 sera fonction des modalités de 
l’instrument de FPUNV en l’absence d’un évènement déclencheur. 

Principe 3 : Les caractéristiques et conditions exigées au Principe 1 pour les 
instruments de capitalisation des catégories 1b et 2 doivent prévoir les 
éléments déclencheurs suivants :

l’Autorité annonce publiquement que l'« entité » a été avisée par 
écrit qu’elle est considérée comme non viable ou sur le point de 
le devenir et que la transformation de ces fonds propres 
d’urgence pourrait rétablir ou maintenir sa viabilité;

l’Administration fédérale ou provinciale canadienne annonce 
publiquement que l'«entité » a accepté ou convenu d’accepter 
une injection de liquidités ou toutes autres formes d’aides50 sans 
lesquelles l’Autorité aurait jugé l’institution non viable.

Principe 4 : Les conditions de conversion des fonds propres d’urgence doivent tenir 
compte de la valeur nominale de ces instruments lorsque survient 
l’évènement déclencheur.

Principe 5 : La méthode de conversion doit tenir compte de la hiérarchie des 
demandes en liquidation et avoir pour effet de diluer de manières 
appréciables les instruments des fonds propres de la catégorie 1a. Ce 
qui signifie que la conversion doit démontrer que les anciens détenteurs 
des instruments de créances subordonnées reçoivent des droits 
économiques qui sont plus favorables que ceux accordés aux anciens 
investisseurs privilégiés.

Principe 6 : L’« entité » émettrice des instruments (doit garantir, dans la mesure du 
possible, qu’il n’y a aucun obstacle à la conversion afin que celle-ci 
puisse être immédiate à la demande de l’Autorité.

Principe 7 : En aucun cas, la conversion de ces instruments ne doit constituer un 
évènement de défaut. L’Autorité s’attend à ce que l’« entité » fasse des 
efforts commerciaux et promotionnels afin que les investisseurs soient 
bien informés que la conversion ne devrait pas être considérée comme 
un événement de défaut tant directement qu’indirectement.

Principe 8 : Les modalités des instruments de FPUNV doivent obligatoirement 
comporter des dispositions visant les détenteurs de FPUNV  qui ne sont 
pas autorisés, en vertu de la LCSF, à  acquérir des éléments de fonds 
propres de la catégorie 1a lorsque survient un évènement déclencheur. 
Ces mécanismes devraient permettre aux fournisseurs de fonds 
propres de respecter les interdictions juridiques, d’une part, et de 
continuer à bénéficier des résultats économiques provenant de la 

50 On entend par « aide » toutes formes d’aide, monétaire ou de soutien financier dans le but de permettre 
une continuation des opérations courantes.
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propriété de ces instruments de la catégorie 1a, et d’autre part;  ils 
devraient aussi autoriser ces personnes à céder leurs droits à une 
personne qui est autorisée à détenir ces instruments toujours en 
respectant les règles coopératives.

Principe 9 : Ces principes s’appliquent à l’« entité » dans son ensemble incluant les 
entités apparentées canadiennes et étrangères qui seraient assujetties 
aux exigences de Bâle III en matière de fonds propres. Afin de 
considérer les éléments FPUNV d’une entité apparentée dans les fonds 
propres de l’« entité », un élément déclencheur supplémentaire à ceux 
mentionnés au Principe 3 ci-dessus doit être pris en compte. L’Autorité 
n’activera les éléments déclencheurs ayant un lien avec une entité 
apparentée d’une autre juridiction qu’en consultation avec l’autorité de 
contrôle d’accueil dès l’occurrence de l’un des éléments 
supplémentaires suivants :

la décision qu’une annulation de la consolidation des FPUNV 
dans l’« entité » est nécessaire, de l’avis de son autorité de 
contrôle, sans quoi l’entité apparentée deviendrait non viable;

l’entité apparentée serait devenue non viable de l’avis de 
l’Autorité, si elle (l’entité apparentée) n’avait pas reçu pas 
d’injections de fonds ou tout autre soutien de même nature 
provenant d’une autre institution établie dans la juridiction 
d’origine (origine de l’« entité »).

Cette mesure est obligatoire sans égard au fait que le pays d’accueil ait 
mis en œuvre les exigences visant les FPUNV pour les instruments de 
fonds propres réglementaires. 

2.5.2 Critères à considérer pour déclencher la conversion des FPUNV

Lorsqu’une « entité » n’est plus viable ou sur le point de ne plus l’être et qu’une fois 
tous les instruments de fonds propres d’urgence convertis, s’il est raisonnable de
croire que la viabilité de l’« entité » sera rétablie ou maintenue, l’Autorité examinera,
sur tous les faits et toutes les circonstances pertinents afin de déterminer la viabilité 
réelle de l’« entité ».Elle pourrait notamment prendre en considération les critères 
suivants, lesquels peuvent être considérés individuellement et ne doivent pas être 
perçus comme formant une liste exhaustive51 :

i. à savoir si les actifs de l’« entité » sont, de l’avis de l’Autorité, suffisants pour 
protéger adéquatement les déposants ainsi que les créanciers de celle-ci;

ii. à savoir si l’« entité » a perdu la confiance des déposants ou autres 
créanciers et du grand public. Cela peut se manifester par une difficulté 
croissante à obtenir du financement à court terme ou le reconduire;

51 L’Autorité se réserve la latitude et la discrétion nécessaires pour composer avec les évènements ou les 
situations imprévues au cas par cas.
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iii. à savoir si, de l’avis de l’Autorité, les fonds propres réglementaires de 
l’« entité » ont atteint un niveau pouvant influer négativement sur les 
déposants et les créanciers ou s’ils se dégradent de manière à ce que cela 
se produise;

iv. à savoir si l’« entité » a été incapable de rembourser un passif devenu dû et 
payable ou si, de l’avis de l’Autorité, elle ne sera pas en mesure de 
s’acquitter de ses passifs au fur et à mesure qu’ils sont échus et deviennent 
payables;

v. à savoir si l’« entité » ne s’est pas conformée à une ordonnance, émise par 
l’Autorité, visant à augmenter ses fonds propres;

vi. à savoir si, de l’avis de l’Autorité, il y a d’autres situations concernant
l’« entité » qui pourraient causer un préjudice important aux intérêts de ses 
déposants ou de ses créanciers, ou aux propriétaires des actifs qu’elle 
administre, y compris si des poursuites en vertu d’une loi en matière de faillite 
ou d’insolvabilité ont été entamées au Canada ou ailleurs à l’égard de 
l’« entité »;

vii. à savoir si l’« entité » n’est pas en mesure de recapitaliser de son propre chef 
en émettant des instruments des fonds propres de la catégorie 1a ou d’autres 
formes de fonds propres réglementaires. Par exemple, aucun investisseur ou 
groupe d’investisseur n’est disposé à investir, ou en mesure de le faire, en 
quantité suffisante ou pour une période qui permettra de rétablir la viabilité de 
l’« entité ». De même rien ne permet de croire qu’un tel type d’investisseur se 
présentera à court terme sans que les instruments de FPUNV ne soient 
convertis. 

Les autorités compétentes impliquées auront le pouvoir discrétionnaire de choisir de 
ne pas déclencher les FPUNV, malgré le fait que l’Autorité considère que l’« entité »
n’est plus viable, ou qu’elle est sur le point de ne plus l’être. Le cas échéant, les 
créanciers et les investisseurs dans les instruments des fonds propres de la 
catégorie 1a de l’« entité » pourraient encourir des pertes en raison de la mise à
exécution d’autres mécanismes de résolution, y compris la liquidation. 

2.6 Les  a jus tements  applicables  aux fonds  propres  e t s eu ils  de déduction

Tous les éléments déduits des fonds propres sont automatiquement exclus de l’actif 
total de l’« entité » dans le calcul du ratio actif / fonds propres et sont pondérés à 0 %
aux fins de la suffisance des fonds propres basée sur les risques.

Sauf en ce qui concerne les biens pour propre usage, les réserves de couverture de flux 
de trésorerie et les gains et pertes cumulés attribuables aux variations de son propre 
risque de crédit à l’égard des passifs financiers à la juste valeur, l’« entité » ne doit en 
aucun cas appliquer des ajustements dans le but de retirer de ses fonds propres de la 
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catégorie 1a, les gains ou les pertes non réalisés sur les actifs ou les passifs qui sont 
mesurés à la juste valeur selon les principes comptables en vigueur52.
Les pertes nettes cumulées de réévaluation après impôt sur les propriétés pour propre 
usage comptabilisées au moyen de modèle de réévaluation doivent être retirées des 
excédents non repartis aux fins du calcul de la suffisance des fonds propres. Quant aux 
gains nets de réévaluation après impôt, ils doivent être retirés des autres éléments du 
résultat étendu inclus dans les instruments de fonds propres de catégorie 1a. De même 
pour les propriétés pour propre usage comptabilisées au coût et dont la juste valeur  a 
été déterminée au moment de la conversions aux IFRS, les gains et les pertes de 
réévaluation, net des impôts, devraient être renversés des excédents non-repartis pour 
fins de capital.

2.6.1 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres de la 
catégorie 1a 

67. Écarts d’acquisition et autres actifs incorporels (sauf charges administratives 
liées aux créances hypothécaires)

Les écarts d’acquisition doivent être retirés du calcul des fonds propres de la 
catégorie 1a incluant tous les écarts d’acquisition comptabilisés dans 
l’évaluation des investissements dans les fonds propres d’une institution 
financière similaire ainsi que dans les fonds propres d’autres institutions
financières qui sont à l’extérieur du périmètre de consolidation. Le montant 
total est à déduire en totalité, net des passifs d’impôts futurs correspondants 
qui seraient éteints si l’écart d’acquisition se dépréciait ou étaient
« décomptabilisés » en conformité avec les principes comptables en vigueur 
au Canada.

Tous les autres actifs incorporels53 sauf les charges administratives liées aux 
créances hypothécaires doivent être déduits dans le calcul des fonds propres 
de catégorie 1a. Leur montant est à déduire en totalité, net des passifs 
d’impôt futurs correspondants qui serait éteint si les actifs incorporels se 
dépréciaient ou étaient décomptabilisés en conformité avec les principes 
comptables en vigueur au Canada. Les charges administratives liées aux 
créances hypothécaires sont déduites aux termes des déductions liées à un 
seuil énoncées aux paragraphes 87 à 89 de la présente section.

69. Actifs d’impôts futurs

Les actifs d’impôts futurs (AIF), à l'exception de ceux traités au second 
paragraphe de cet article et des AIF associés à la décomptabilisation des 
réserves de flux de couverture, sont déduits des fonds propres de la 
catégorie 1a. Toutefois, les AIF peuvent être compensés à l’aide de passifs 
d’impôt futurs (PIF) associés, si et seulement si, ils se rapportent aux impôts 

52 Le Comité de Bale poursuit l’examen du traitement applicable aux gains non réalisées en considérant 
l’évolution des normes comptables applicables. Advenant des changements apportés par le Comité de 
Bale sur ces traitements, l’Autorité pourrait modifier la présente ligne directrice en conséquence.

53 Incluant les logiciels considérés comme des actifs incorporels.
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prélevés par la même autorité fiscale et que celle-ci autorise toute forme de 
compensation. Lorsque les AIF sont causés par des différences temporaires 
(p.ex. les provisions de pertes sur les créances douteuses), le montant à 
déduire figure dans les seuils de déduction présentés aux paragraphes 87 à 
89 ci-après. Tout autre actif de ce type (p.ex. report des pertes d’exploitation 
inutilisées, crédits d’impôt inutilisés) doit être entièrement déduit nets des PIF 
tels que mentionnés ci-dessus. Les PIF faisant l’objet d’une compensation 
avec l’AIF doivent exclure les montants qui ont déjà fait l’objet de 
compensation dans la déduction des écarts d’acquisition, des actifs 
incorporels, des actifs du régime de retraite à prestations déterminées, la 
décomptabilisation des réserves de couverture de flux de trésorerie et ils 
doivent être affectés au prorata entre les AIF sujets aux seuils de déductions 
et les AIF entièrement déduits.

Les actifs d’impôts futurs (AIF) émanant de différences temporaires que 
l’entité pourrait réaliser en reportant des pertes d’exploitation sur des années 
fiscales antérieures ne sont pas assujettis à la déduction mais reçoivent par 
contre une pondération en fonction des risques de 100 %. L’Autorité doit être 
avisée de tout AIF pondéré à 100 % et l’entité peut être sujette à une 
surveillance accrue par rapport à ces AIF.

70. Actifs d’impôts futurs à court terme

Quand un trop-versé d’impôt ou le report de pertes d’exploitation de 
l’exercice en cours sur les exercices antérieurs donnent lieu à la constatation 
à des fins comptables d’une créance ou d’un compte débiteur sur l’État ou 
l’administration fiscale locale, cette créance ou ce compte débiteur serait 
assorti de la pondération du risque souverain pertinent. Ces montants sont 
classés dans les actifs d’impôts futurs à court terme à des fins de 
comptabilité. Il n’est pas nécessaire de déduire les actifs d’impôts futurs à 
court terme du calcul des fonds propres de la catégorie 1a. 

71 et 72. Réserves de couverture de flux de trésorerie

Le montant des réserves de couverture de flux de trésorerie, qui font 
référence à la couverture des éléments dont les positions ne sont pas 
comptabilisées à la juste valeur au bilan incluant les flux de trésorerie 
projetés doivent être entièrement décomptabilisés du calcul des fonds 
propres de la catégorie 1a. En somme, les éléments de valeur positive 
doivent être déduits des fonds propres et les éléments de valeur négative 
réintégrés.

73. Insuffisance des provisions pour pertes attendues

L’insuffisance de l’encours des provisions constituées pour les pertes 
attendues, calculées en vertu des approches NI à l’égard du risque de crédit, 
doivent être déduites du calcul des fonds propres de la catégorie 1a. Le 
montant total doit être déduit sans tenir compte de l’abattement fiscal 
prévisible une fois que la provision atteint un certain niveau de perte 
attendue.
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74. Plus-value de cession liée aux opérations de titrisation

Toute augmentation des fonds propres découlant d’opération de titrisation 
(par exemple les revenus futurs sur les marges ainsi que les gains sur 
disposition) devrait être décomptabilisée du calcul des fonds propres de la 
catégorie 1a.

75. Gains et pertes cumulés attribuables aux variations de son propre risque de 
crédit à l’égard des  passifs financiers à la juste valeur54

Tout gain ou toute perte latents sur la juste valeur des passifs financiers 
attribuables aux variations du risque de crédit de l’« entité » doivent être 
décomptabilisés du calcul des fonds propres de la catégorie1a. Ainsi, toute 
valeur négative doit être ajoutée et toute valeur positive, déduite55.

76 et 77. Actif et passif des régimes de retraite à prestations déterminées

Tout passif de régimes de retraite à prestations déterminées tel qu’il figure au 
bilan, aux fins de calcul des fonds propres de la catégorie 1a, doit être 
entièrement comptabilisé. Pour chaque régime de retraite à prestations 
déterminées correspondant à un actif au bilan de l’« entité », l’actif doit être 
déduit des fonds propres de la catégorie 1a, déduction faite de tout PIF 
associé qui serait éteint56 si l’actif se dépréciait ou s’il était décomptabilisé en 
conformité avec les principes comptables applicables en vigueur au Canada.
Toutefois, l’« entité » peut avec l’autorisation de l’Autorité, compenser cette 
déduction avec les actifs du fonds auxquels l’« entité » a un accès illimité et 
inaliénable. Ces actifs sont assortis de la pondération en fonction des risques 
qui leur correspondrait s’ils étaient détenus directement par cette dernière.

78. Participations dans ses propres instruments de capitalisation (catégorie 1a)

Tous les instruments de fonds propres de la catégorie 1a appartenant à 
l’« entité » et détenus par cette dernière directement ou indirectement doivent 
être exclus du calcul des fonds propres de la catégorie 1a, à moins qu’une 
décomptabilisation ait été faite en conformité avec les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada. L’« entité » doit aussi déduire du calcul 
des fonds propres de la catégorie 1a tout élément de la catégorie 1a qu’elle 
pourrait être contractuellement obligée d’acheter. Ce traitement s’appliquera, 
que l’exposition soit inscrite dans le portefeuille bancaire ou dans le 
portefeuille  de négociation. 

54 Le CBCB a publié un document de consultation sur le calcul de cet ajustement réglementaire intitulé 
« Application of own credit risk adjustments to derivatives » Décembre 2011). L’Autorité pourrait réviser 
les présentes dispositions lorsque le CBCB publiera la version finale de ce document.

55 L’Autorité pourrait réviser ces points s’il advenait des changements notables au document en 
consultation mentionné précédemment.

56 Les dispositions transitoires relatives à cet élément sont énoncées à l'introduction de la présente ligne 
directrice. 
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De plus, les positions longues brutes peuvent être déduites des positions 
courtes en termes nets de la même exposition sur le même sous-jacent, à 
condition que les positions courtes ne comportent aucun risque de
contrepartie.

79. Participations croisées dans les instruments de fonds propres de la catégorie 
1a de banques, d'entités d’assurance et d’autres institutions financières

Les participations croisées dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1a d’une banque, d’une entité d’assurance et d’une autre institution 
financière doivent être déduites de cette catégorie afin d’éviter la hausse 
artificielle de la position des fonds propres de la catégorie 1a.

80. Autres participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières57 et d'entités d’assurance58 (qui ne sont pas considérées comme 
des participations significatives).

L’ajustement réglementaire décrit dans la présente section s’applique aux 
participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et d'entités d’assurance lorsque la participation n’est pas 
considérée comme significative59 (assujettie au traitement des 
paragraphes 84 à 86). En outre :

les participations comprennent la détention directe, indirecte60 et 
synthétique d’instrument de fonds propres61. Ainsi, l'« entité » doit 
examiner son portefeuille de titres indiciels afin de déterminer les 
participations sous-jacentes aux capitaux propres. Lorsque la valeur 
marchande est opérationnellement difficile à déterminer par 
l’« entité », une valeur estimative conservatrice pourrait être utilisée, 
avec l’autorisation préalable de l’Autorité; 

57 Exemples d’activités que les institutions financières peuvent exercer : crédit-bail, émission de cartes de 
crédit, gestion de portefeuilles, conseil en placement, garde de titres, tout service similaire en faveur du 
secteur financier. [CBCB, FAQ, no. 7].

58 La portée de cet ajustement réglementaire doit être considérée comme exhaustive. L'« entité » est 
invitée à communiquer au besoin avec l’Autorité pour obtenir d’autres consignes à ce sujet, 
relativement à certaines participations. L'« entité » doit aussi prendre note que les fonds de couverture 
doivent être pris en compte dans le cadre de la portée de l’ajustement réglementaire requis.

59 Voir paragraphe 84 pour la définition de « participation significative ».
60 Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une 

participation directe perd de sa valeur, occasionneront une perte pour l’« entité » plus ou moins 
équivalente à la perte de valeur de la participation directe.

61 Des exemples de participations indirectes et synthétiques : l’« entité » investit dans le capital d’une 
entité non-financière et est au courant que les fonds investis servent à investir dans le capital d’une 
institution financière; l’« entité » prend position dans un swap de rendement total dérivé d’un instrument 
de capital d’une autre institution financière; l’« entité » garantit à un tiers son investissement dans le 
capital d’une autre institution financière. 
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les titres détenus dans le portefeuille bancaire ainsi que dans le 
portefeuille de négociation doivent être inclus dans le calcul. Les 
fonds propres comprennent les actions ordinaires et tout autres types 
d’instruments en espèces ou synthétiques tels que les dettes 
subordonnées. Seules les positions longues nettes sont à considérer
(c'est-à-dire, la position longue brute, moins les positions courtes de 
la même exposition sous-jacentes, si leur échéance est identique à 
celle de la position longue ou si leur échéance résiduelle est au moins 
d’un an62);

les positions de souscriptions détenues pendant cinq jours ouvrables 
et moins doivent être exclues et celles détenues pour plus de cinq 
jours ouvrables doivent être incluses;

lorsque les instruments de fonds propres dans lesquels l’« entité » a
investi ne satisfont pas les critères d’admissibilité dans une des 
catégories de fonds propres (1a, 1b et 2), ces instruments seront 
alors traités comme des fonds propres de la catégorie 1a aux fins de 
la déduction des fonds propres63 64.

62 Pour déterminer à quoi correspond une participation nette dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1a de banques, d’autres institutions financières et d’entités d'assurances, l’entité doit 
considérer que les positions courtes synthétiques détenues à l’égard des positions boursières longues 
au comptant ont une échéance correspondante (par renvoi aux paragraphes 78, 80 à 84 du libellé de 
Bâle III) sous réserve de toutes les conditions suivantes. 

i. La position boursière longue au comptant est détenue à des fins de couverture, ou la position (au 
comptant ou synthétique) est détenue à des fins de couverture des régimes d’actionnariat des 
employés

ii. Les liquidités du marché pertinent sont suffisantes (les actions incluses dans les grands indices 
satisferaient à ce critère). 

iii. Sur demande, l’institution doit présenter à l’Autorité un rapport détaillé sur ces positions et peut 
faire l’objet d’une surveillance accrue à ce chapitre. 

63 Les participations émises dans une institution financière réglementée et n’étant pas incluses dans les 
fonds propres de cette dernière, alors, il n’est pas nécessaire de la déduire. Toutefois, s’il s’agit d’autres 
institutions financières et des entités d’assurance non assujetties aux critères de Bâle III sur les 
instruments de fonds propres, alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de 
qualité supérieure.

64 S’agissant des participations dans des institutions financières et des entités d'assurances non 
assujetties aux critères d’admissibilité de Bâle III pour les instruments de fonds propres (tel qu’il est 
mentionné dans la présente ligne directrice), la déduction doit être appliquée à partir de la catégorie de 
fonds propres de qualité supérieure déterminée au moyen des deux méthodes que voici. 

a) La catégorie de fonds propres (s’il y a lieu) à laquelle l’instrument est admissible conformément aux 
critères de Bâle III. 

b) La catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus 
récente version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance de fonds propres 
(«EMSFP»). 

Si l’instrument de fonds propres de l’institution dans lequel l’entité a investi ne satisfait pas aux critères 
d’admissibilité dans les fonds propres réglementaires conformément soit aux critères de Bâle III soit à la 
ligne directrice sur les EMSFP, il est assimilé à des instruments de fonds propres de la catégorie 1a aux 
fins de cette déduction.
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Les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant au
bilan de l’« entité ». Toutefois, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, 
l'« entité » peut exclure temporairement certaines participations lorsque 
celles-ci s’inscrivent dans une procédure de résolution de faillite ou d’apport 
d’assistance financière en vue d’une restructuration d’une institution 
financière en difficulté65;

Les garanties et/ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds 
propres de la catégorie 1a, fournis par l’«entité» à d’autres institutions 
financières (banques, d’autres institutions financières et d'entités 
d’assurance), seront traités comme des fonds propres investis dans 
d’autres institutions au montant maximal de l’arrangement66.

81. Pour déterminer le montant à déduire des fonds propres de l’« entité ».

a) L’« entité » doit comparer le total de l’ensemble de ses participations 
dépassant le seuil de 10 % des fonds propres de la catégorie 1a 
après toutes les déductions énumérées aux paragraphes 67 à 80 ci-
avant;

b) Les montants excédant le seuil de 10 % décrit ci-dessus (a) doivent 
être déduits des fonds propres correspondants. Ainsi :

(i) le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 1a se 
calcule en utilisant le montant de (a) multiplié par le total des 
participations dans les fonds propres de la catégorie 1a 
d’autres institutions divisé par le total de toutes formes de 
participation dans le fonds propres d’autres institutions;

(ii) le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 1 se 
calcule en utilisant le montant de (a) multiplié par le total des 
participations dans les fonds propres de la catégorie 1a
d’autres institutions divisé par le total de toutes formes de 
participation dans le capital d’autres institutions;

(iii) le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 2 se 
calcule en utilisant le montant de (a) multiplié par le total des 
participations dans les fonds propres de la catégorie 1a
d’autres institutions divisé par le total de toutes formes de 
participation dans le capital d’autres institutions.

82. Pour les déductions à effectuer, si le montant de la déduction à une catégorie 
donnée de fonds propres ne peut être compensé par les fonds propres de 
cette catégorie, la différence sera déduite de la catégorie de fonds propres de 
qualité immédiatement supérieure. Par exemple, si l’« entité » ne détient pas 

65 CBCB, FAQ, numéro 3.
66 CBCB, FAQ, numéro 9.
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suffisamment de fonds propres de la catégorie 2 pour les déductions à 
appliquer, le reliquat est déduit des fonds propres de la catégorie 1b.

83. Le montant des participations en-dessous du seuil de 10 % décrites au 
paragraphe 81(a) ne sera pas déduit des fonds propres, mais continuera 
d’être pondéré en fonction des risques applicables. Pour l’application de la 
pondération pour le risque associé, le montant des participations doit être 
alloué au prorata entre les quantités supérieures et inférieures au seuil.

84. Participations significatives67 dans les fonds propres de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurances qui sont à l'extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire68.

Les ajustements réglementaires décrits dans ce paragraphe s’appliquent aux 
participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et d’entités d’assurance qui sont à l’extérieur du périmètre de la 
consolidation réglementaire, lorsque l’« entité » détient une participation 
significative dans les fonds propres de ces institutions ou lorsque l’institution 
émettrice est affiliée.

Les participations comprennent la détention directe, indirecte69 et 
synthétique d’instrument70 de fonds propres. Alors, l’« entité » devrait 
examiner son portefeuille de titres indiciels afin de déterminer les 
participations sous-jacentes aux capitaux propres71;

67 L’expression « participations significatives » au sens retenu dans la présente ligne directrice fait 
référence à une participation dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1 de plus de 10 %.

68 Les participations dans des institutions financières qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire s’entendent des participations dans des institutions qui n’ont pas été consolidées ou qui 
n’ont pas été consolidées de manière à ce que leurs actifs soient pris en compte dans le calcul des 
actifs pondérés en fonction des risques consolidés de l’entité. Il s’agit (i) des participations dans des 
institutions non consolidées, y compris dans des coentreprises comptabilisées à la valeur de 
consolidation, (ii) des participations dans des filiales déconsolidées aux fins des fonds propres 
réglementaires (incluant les filiales d’assurance), (iii) d’autres éléments des fonds propres de la
catégorie 1a par les filiales non consolidées et par les institutions non consolidées dans lesquelles 
l’entité détient une participation significative. En outre, l’Autorité appliquera le traitement à l’égard des 
expositions à la titrisation (tel qu’il est expliqué au chapitre 6 de la ligne directrice) quand elle aura 
précisé qu’un instrument de titrisation doit être déconsolidé à des fins réglementaires.

69 Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une 
participation directe perd de sa valeur, occasionneront une perte pour l’entité plus ou moins équivalente 
à la perte de valeur de la participation directe.

70 Des exemples de participations indirectes et synthétiques : l’entité investit dans le capital d’une entité 
non-financière en sachant que ces fonds servent  à investir dans le capital d’une institution financière; 
l’entité prend position dans un Swap de rendement total dérivé d’un instrument de capital d’une autre 
institution financière; l’entité garantie à un tiers son investissement dans le capital d’une autre institution 
financière. [CBCB, FAQ, no. 15]

71 Lorsque la valeur marchande est opérationnellement difficile à déterminer par l’« entité », une valeur 
estimative conservatrice pourrait être utilisée avec l’autorisation préalable de l’Autorité. 
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les titres détenus dans le portefeuille bancaire ainsi que dans le 
portefeuille de négociation doivent  être inclus dans le calcul. Les 
fonds propres comprennent les actions ordinaires, les assimilés et 
tous les autres types d’instruments synthétiques, par exemple les 
dettes subordonnées. Seules les positions longues nettes sont à 
considérer72;

les positions de souscriptions détenues pendant cinq jours ouvrables 
et moins peuvent être exclues et celles détenues pour plus de cinq 
jours ouvrables doivent être incluses;

lorsque les instruments de fonds propres dans lesquels l’« entité » a 
investi ne satisfont pas aux critères d’admissibilité dans une des 
catégories de fonds propres (1a, 1b et 2), ces instruments seront 
alors traités comme des instruments de la catégorie 1a aux fins de la 
déduction des fonds propres73;

les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant 
au bilan de l’« entité ». Toutefois, avec l’autorisation préalable de 
l’Autorité, l’« entité » peut exclure temporairement certaines 
participations lorsque celles-ci s’inscrivent dans une procédure de 
résolution de faillite ou d’apport d’assistance financière en vue d’une 
restructuration d’une institution en difficulté74;

72 Position longue nette correspond aux positions longues brutes moins les positions courtes sur la même 
exposition sous-jacente s’ils ont la même échéance avec les positions longues ou que leur échéance 
résiduelle est supérieure ou égale à un an.

73 Les participations émises par une institution financière réglementée et n’étant pas incluses dans les 
fonds propres de cette dernière, alors, il n’est pas nécessaire de la déduire. Toutefois, s’il s’agit 
d’institutions financières et d’entités d’assurance non assujetties aux critères de Bâle III sur les 
instruments de fonds propres, alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de 
qualité supérieure.

S’agissant des participations dans des institutions financières et des entités d'assurances non 
assujetties aux critères d’admissibilité de Bâle III pour les instruments de fonds propres (tel qu’il est 
mentionnés dans la présente ligne directrice), la déduction doit être appliquée à partir de la catégorie de 
fonds propres de qualité supérieure déterminée au moyen des deux méthodes que voici. 

a) La catégorie de fonds propres (s’il y a lieu) à laquelle l’instrument est admissible conformément aux 
critères de Bâle III. 

b) La catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus 
récente version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance de fonds propres 
(«EMSFP»). 

Si l’instrument de fonds propres de l’institution dans lequel l’«entité» a investi ne satisfait pas aux 
critères d’admissibilité dans les fonds propres réglementaires conformément soit aux critères de Bâle III 
soit à la Ligne directrice sur les EMSFP, il est assimilé à des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1a aux fins de cette déduction.

74 CBCB, FAQ, no. 3.
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les garanties et/ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds 
propres de la catégorie 1a, fournis par l’entité à d’autres institutions
financières (banques, d’autres institutions financières et d'entités 
d’assurance), seront traités comme des fonds propres investis dans 
d’autres institutions financières au montant maximal de 
l’arrangement75;

les écarts d’acquisition et actifs incorporels relatifs aux participations 
significatives dans les fonds propres d’entités non consolidées selon 
les normes comptables en vigueur, devraient être déduits sur la base 
des seuils de déductions (paragraphes 87 à 89 ci-après)76.

85. Toutes les participations mentionnées ci-dessus, qui ne sont pas des fonds 
propres de la catégorie 1a doivent être déduites en totalité de la catégorie de 
fonds propres appropriée. Ainsi, la déduction doit être appliquée à la même 
catégorie de fonds propres de l’« entité » pour laquelle ces instruments 
seraient normalement admissibles s’il était émis par l’«entité» elle-même. Si 
l’«entité» est tenue de faire une déduction à une composante donnée des 
fonds propres sans en être suffisamment dotée, la différence sera déduite de 
l’élément de qualité immédiatement supérieure (par exemple, si elle ne 
détient pas assez de fonds propres de la catégorie 1b pour procéder à cette 
déduction, la différence sera déduite des fonds propres de la catégorie 1a).

86. Les participations susmentionnées qui prennent la forme de titres de fonds 
propres de la catégorie 1a seront assujetties aux déductions liées à un seuil 
décrites aux paragraphes 87 à 89 ci-après.

2.6.2 Seuils de déduction pour les fonds propres de la catégorie 1a

87. Au lieu d’être soumis à une déduction totale, les éléments suivants seront 
assujettis à une reconnaissance limitée dans le calcul des fonds propres de 
la catégorie 1a de l’« entité » :

participations significatives dans des titres de fonds propres de la 
catégorie 1a de banques, entités d’assurances et d’autres institutions
financières qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire (décrites aux paragraphes 84 à 86 ci-dessus);

les charges administratives liées aux créances hypothécaires;

les actifs d’impôt futurs (AIF) attribuables à des différences 
temporaires77.

75 CBCB, FAQ, no. 9.
76 Aucune divulgation n’est requise par l’Autorité, mais l’« entité » doit être en mesure de fournir 

l’information à l’Autorité au besoin.
77 Voir le paragraphe 69 de la sous-section 2.6.1.
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88. Voici comment déterminer le montant à déduire des fonds propres :

a) l’« entité » doit comparer le total des éléments énumérés ci-dessus à 
10 % des fonds propres de la catégorie 1a une fois toutes les
déductions énumérées aux paragraphes 67 à 86 effectuées;

b) il faudrait déduire des fonds propres de la catégorie 1a, le montant de 
chacun des éléments susmentionnés en excédent du seuil de 10 %,
tel que décrit en (a).

À compter du 1er janvier 2013, l’« entité » devra déduire le montant cumulatif 
des trois (3) éléments ci-dessus mentionnés non déduit en b) ci-dessus,
dépassant le seuil de 15 % de ses fonds propres de la catégorie 1a, calculé 
avant la déduction de ces éléments spécifiques, mais après les ajustements 
réglementaires sur ses fonds propres (paragraphes 67 à 86). Toutefois, les 
éléments inclus dans le 15 % doivent être divulgués.

À compter du 1er janvier 2018, la façon de calculer le seuil de 15 % subira un 
traitement différent. Ainsi, le montant cumulatif de trois (3) éléments pouvant 
être considérés en partie dans les fonds propres réglementaires et qui 
demeureront reconnus après l’application des ajustements requis, ne 
devraient pas excéder 15 % des fonds propres de la catégorie 1a calculé 
après ajustements réglementaires. Voir exemple à l’Annexe 2-II.

89. Le montant total des trois (3) éléments décrits ci-dessus qui ne sont pas 
déduits des fonds propres de la catégorie 1a aura une pondération en
fonction du risque de 250 %.

2.6.3 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres additionnels 
(catégorie 1b)

Remarque

Pour les fins des ajustements aux fonds propres additionnels (catégorie 1b) et aux fonds propres 
complémentaires (catégorie 2), l’Autorité a résumé au moyen d’un sommaire les paragraphes 
pertinents tout en conservant la même numérotation que celle utilisée pour les ajustements aux 
fonds propres de la catégorie 1a. Dans cette perspective, pour plus de détails quant aux 
traitements applicables, la sous-section 2.6.1 doit être consultée.

Afin d’éviter toute confusion liée au fait de répéter les numéros de paragraphes, ceux-ci portent la 
numérotation romaine majuscule. Les numéros de paragraphes associés à Bâle III (le cas 
échéant) apparaissent entre crochets à la fin du paragraphe désigné plutôt qu’au début.
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I. Participations dans ses propres instruments de capitalisation additionnels 
(catégorie 1b).

L’« entité » est tenue de déduire des fonds propres additionnels (catégorie 1b) les 
participations dans ses propres instruments de la catégorie 1b, à moins qu’une 
décomptabilisation ait été faite en conformité avec les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada. En outre, l’« entité » doit déduire du calcul des 
fonds propres de la catégorie 1b, les éléments de fonds propres additionnels 
(catégorie 1b) qu’elle pourrait être contractuellement obligée d’acheter. La marche à 
suivre est décrite au paragraphe 78 de la sous-section 2.6.1. [CBCB paragraphe 78].

II. Participations croisées dans les instruments de fonds propres additionnels 
(catégorie 1b) de banques, d’autres institutions financières et d’entités 
d’assurances.

a) Toute participation croisée dans des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1b, directement ou indirectement par l’« entité » qui ont pour 
objectif de gonfler artificiellement ses positions de fonds propres, doit être 
déduite du calcul des fonds propres de la catégorie 1b. Tous autres éléments 
de fonds propres de la catégorie 1b que l’« entité » pourrait être obligée de 
racheter en vertu d’obligations contractuelles, doivent faire partie des 
déductions. Cet ajustement s’applique tant aux portefeuilles bancaires que de 
négociation.

b) l’« entité » doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 1b, les 
participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et des entités d’assurance qui ne sont pas considérées comme 
étant des participations significatives (paragraphes 80 à 83 de la sous-
section 2.6.1). [CBCB paragraphe 79].

III. Participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1b de
banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurance qui sont à 
l’extérieur du périmètre de la consolidation réglementaire

a) Les participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1b, 
dans les institutions ci-dessus mentionnées (b), doivent aussi être déduites 
sur la base des critères des paragraphes 84 à 86 de la sous-section 2.6.1 sur 
les ajustements des fonds propres de la catégorie 1a. [CBCB paragraphes 84
à 86].

IV. Hypothèques inversées

Les hypothèques inversées dont le ratio prêt-valeur est supérieur à 85 % et 
l’exposition dépassant le seuil du 85 % doivent être entièrement déduites des fonds 
propres de la catégorie 1b. Pour plus de détails, quant au traitement réservé aux 
hypothèques inversées, consultez la sous-section 3.1.9.1 de la ligne directrice.
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2.6.4 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres 
complémentaires (catégorie 2)

Les fonds propres de la catégorie 2 contribuent à la solidité de l’« entité » en absorbant les 
pertes en cas de liquidation. Ils sont aussi soumis à des ajustements réglementaires. Les 
fonds propres complémentaires ajustés ne peuvent être inférieurs à zéro. Ainsi, si le total 
des déductions des fonds propres de la catégorie 2 est supérieur aux fonds propres de la 
catégorie 2 disponibles, l’excédent doit être déduit des fonds propres additionnels (catégorie 
1b). Les déductions sont les suivantes :

V. Participations dans ses propres instruments de fonds propres de la 
catégorie 2

L’« entité » doit déduire des fonds propres de la catégorie 2, les participations dans 
ses propres instruments de fonds propres de la catégorie 2 qu’elle détient à moins 
que les participations n’aient déjà été décomptabilisées en vertu des principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. Le calcul de la déduction doit se faire 
tel qu’indiqué au paragraphe 78 de la sous-section 2.6.1.

VI. Participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 de banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurances

Les participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 de banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurances doivent être déduites afin 
d’éviter le gonflement artificiel de la position des fonds propres de la catégorie 2 (voir 
paragraphe 79 de la sous-section 2.6.1).

VII. Autres participations dans les fonds propres de la catégorie 2 de banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurance (qui ne sont pas 
considérées comme des participations significatives)

L’« entité » doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 2, les participations 
dans les fonds propres de la catégorie 2 des banques, d’autres institutions 
financières et d’entités d’assurance qui ne sont pas considérées comme des 
participations significatives (voir paragraphes 80 à 83 (sous-section 2.6.1) pour le 
traitement).
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VIII. Participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 2 de 
banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurance qui sont à 
l’extérieur du périmètre de la consolidation réglementaire

Les participations significatives dans les autres éléments de fonds propres de la 
catégorie 2, dans les institutions ci-dessus mentionnées, doivent aussi être déduites 
sur la base des critères des paragraphes 84 à 86 de la sous-section 2.6.1.

2.7 Changement du tra itement de  certa ins  éléments  d’ac tifs

Les éléments suivants, bénéficiant d’une déduction de 50 % des fonds propres de la 
catégorie 1 et de 50 % pour les fonds propres de la catégorie 2 sous Bâle II, devront se 
voir attribuer une pondération en fonction des risques de 1250 %. Ces éléments sont les 
suivants :

les expositions de titrisation qui sont mentionnées dans le chapitre 6;

certaines expositions sur les actions évaluées en fonction de l’approche 
PD/PCD;

les transactions en suspens non DVP (Livraison contre paiement) et non PVP 
(paiement contre paiement);

les participations significatives dans certaines entités commerciales, nettes de 
l’écart d’acquisition et des actifs incorporels déduits du capital.

2.8 Évalua tion  de  la  qua lité  d’un ins trument de fonds  propres  

L’Autorité s’attend à ce qu’une fédération procède à l’autoévaluation de tout instrument 
de fonds propres, aux fins d’en déterminer l’admissibilité à la catégorie 1 ou à la 
catégorie 2. Pour ce faire, les Annexes 2-IA, 2-IB et 2-IC de la présente ligne directrice 
fournissent des « Grilles d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments à la 
catégorie 1(1a et 1b) et à la catégorie 2 ». 

L’Autorité s’attend à ce qu’une fédération conserve les résultats d’une telle 
autoévaluation aux fins d’examen, sur demande, par les membres du personnel de 
l’Autorité chargé de l’inspection. L’Autorité peut demander des documents 
supplémentaires (par exemple, une ébauche de règlement administratif définissant les 
conditions de l’émission du titre projeté, une copie de la notice d’offre) afin d’évaluer, 
après consultation des parties concernées, si la qualité de l’instrument de fonds propres 
est fondée sur des données exactes et complètes. 

En définitive, l’Autorité peut considérer qu’un instrument de fonds propres se classe 
dans une catégorie différente de celle retenue par une fédération aux fins de la mesure 
de la suffisance des fonds propres.
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2.9 Dis pos itions  trans itoires

94(a). Les périodes transitoires pour l’application des nouvelles normes de suffisance 
du capital de base ont pour objectif de permettre aux institutions financières de 
s’ajuster afin de respecter les plus hauts standards en la matière et de permettre 
la continuité des opérations. Les dispositions transitoires incluent les éléments 
suivants :

L’application des principes sur la suffisance du capital de base débutera le 
1er janvier 2013 pour s’échelonner jusqu’en 2019. Ainsi, l’« entité » devra 
respecter les cibles de capitalisation en tenant compte de ses actifs pondérés en 
fonction du risque. Ces exigences sont les suivantes :

ratio minimal des fonds propres de la catégorie 1a de 7 %78 à compter du
1er trimestre 2013;

ratio minimal de fonds propres de la catégorie 1 de 8.5 % au plus tard au 
1er trimestre 2014;

ratio minimal total des fonds propres de 10.5 % au plus tard le 1er

trimestre 2014.

94 (b) Paragraphe non retenu compte tenu de l’application immédiate des dispositions 
transitoires sur les fonds propres, tel que mentionné à la sous-section 1.4.2 ainsi 
qu’à l’Annexe 1-III.

94(c). Les ajustements réglementaires (déductions et ajustements prudentielles décrits 
aux paragraphes 67 à 89 des sous-sections 2.6.1 et 2.6.2) incluant les montants 
au-delà des plafonds agrégés de 15 % pour les participations significatives dans 
d’autres institutions financières, les charges administratives liées aux créances 
hypothécaires et les actifs d’impôt futurs (AIF) résultant de différences 
temporaires devront être entièrement déduits des fonds propres de la catégorie 
1a à compter du 1er trimestre 2018.

94(d). Ces ajustements réglementaires seront plafonnés à 20 % des ajustements dans 
les fonds propres de la catégorie 1a le 1er janvier 2014, à 40 % le 1er janvier 
2015, à 60 % le 1er janvier 2016, à 80 % le 1er janvier 2017 et à 100 % à compter 
du 1er janvier 2018. Les mêmes périodes transitoires s’appliqueront aux fonds 
propres de la catégorie 1b et aux fonds propres de la catégorie 2. Ainsi, pendant 
les périodes de transition ci-dessus mentionnées, les montants résiduels non 
déduits demeureront assujettis à la ligne directrice effective en décembre 2011.
Le même traitement est applicable aux filiales en fonction des catégories de 
fonds propres. En outre, les pertes non réalisées, relativement à l’inclusion des 
autres éléments du résultat étendu dans les fonds propres de la catégorie 1a, 
seront aussi assujetties à la disposition transitoire énoncée dans le présent 
paragraphe, s’il y a lieu.

78 En plus du ratio minimum de 4.5 %, l’« entité »  devra constituer une réserve de conservation de 2.5 %.
Donc, le ratio cible des fonds propres de la catégorie 1a est de 7 % à compter du 1er janvier 2013.
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Le traitement des participations dans les fonds propres de banques, d’autres 
institutions financières ainsi que dans les entités d’assurance, sortant du 
paramètre de consolidation réglementaire, doivent être entièrement déduites par 
l’« entité » de la valeur de ses participations aux fins du calcul des déductions 
énoncées aux paragraphes 80 à 86 plutôt que le montant comptabilisé dans les 
fonds propres de l’« entité » pendant la période de transition79.

94 (e) Le traitement des instruments de fonds propres émis par les filiales consolidées 
et détenus par des tiers (p.ex. : intérêts minoritaires) sera également mis en 
place progressivement. Si ces instruments de fonds propres sont admissibles à
l’inclusion dans une des trois catégories de fonds propres selon les paragraphes 
63 à 65 (sous-sections 2.1.1.1.1, 2.1.2.1 et 2.1.2.2), ils peuvent l’être à partir du 
1er janvier 2013. Si ces instruments ne satisfont pas aux critères d’admissibilité 
dans une des trois composantes, mais sont comptabilisés compte tenu du
traitement de la présente, il faudrait exclure de la catégorie concernée, 20 % de 
ce montant le 1er janvier 2014, 40 % le 1er janvier 2015, 60 % le 1er janvier 2016, 
80 % le 1er janvier 2017 et finalement 100 % le 1er janvier 2018.

A. Pendant la période transitoire, les montants non déduits des instruments 
de fonds propres de la catégorie 1a, des instruments de fonds propres de 
la catégorie 1b ou des instruments de fonds propres de la catégorie 2 
seront traités comme suit. 

1) Écart d’acquisition (CBCB, paragraphe 67) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a
seront déduits des fonds propres de la catégorie 1. Pendant la période de 
transition, la définition d’écart d’acquisition au sens du paragraphe 67
s’appliquera.

2) Actifs incorporels autres que les charges administratives liées aux créances 
hypothécaires (CBCB, paragraphe 67) 

a) Déterminer le montant des actifs incorporels qui doivent être déduits sous 
l’application complète de Bâle III (en utilisant la définition de Bâle III des 
actifs incorporels qui incluent les logiciels considérés comme actifs 
incorporels).

b) Déduire des instruments de fonds propres de la catégorie 1a la proportion 
en (a) qui doit être déduite selon les mesures transitoires.

c) Calculer les actifs incorporels (en utilisant la définition précédente de la 
ligne directrice en vigueur au cours de 2012 qui exclut les logiciels des 

79 CBCB, FAQ, no. 20.
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actifs incorporels) en excès de 5 % des fonds propres de la catégorie 1 
brut. Le calcul du seuil de 5 % devrait utiliser la définition des mesures 
transitoires de Bâle III (qui permet une intégration progressive des 
déductions). 

d) Comparer le montant calculé en (a) et (c). Le montant total à être déduit est 
le plus petit de (a) et (c). 

e) Le montant à être déduit des fonds propres de la catégorie 1b est le 
montant total déterminé en (d) moins le montant déjà déduit des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1a, comme indiqué en (b) ci-
dessus80.

f) Les montants non déduits sont pondérés en fonction du risque à raison 
d’un coefficient de 100 %.

3) Actifs d’impôts futurs (CBCB, paragraphe 69) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a
seront assortis d’une pondération en fonction des risques de 100 %. Le montant 
assujetti à une déduction ou à une pondération en fonction des risques 
correspond au montant net après comptabilisation de tous les passifs d’impôts 
futurs (PIF) connexes en application du paragraphe 69.

4) Les pertes nettes non réalisées relatives à la réserve de couverture des flux de 
trésorerie et aux titres de créance disponibles à la vente81.

a) Les pertes nettes non réalisées relatives à la réserve de couverture de flux 
de trésorerie sont assujetties aux dispositions transitoires énoncées au 
paragraphe 94(d). Les montants non déduits des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1a seront assortis d’une pondération en fonction 
des risques de 0 %. Il n’y a pas de traitement transitoire pour les gains non 
réalisés relatifs à la réserve de couverture de flux de trésorerie. 

b) Les pertes nettes non réalisées relatives aux titres de créance disponible à 
la vente sont assujetties aux dispositions transitoires énoncées au 
paragraphe 94(d). Les montants non déduits des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1a seront déduits des fonds propres de la catégorie 
1. Il n’y a pas de traitement transitoire pour les gains non réalisées relatifs 
aux titres de créance disponible à la vente.

c) Les pertes nettes non réalisées relatives aux ajustements cumulés des 
fluctuations des devises sont sujettes au paragraphe 94(d). Les montants 

80 Dans le cas où le montant total à être déduit selon (d) ci-dessus est inférieur au montant déjà déduit 
des instruments de fonds propres de la catégorie 1a sous (b), aucun autre ajustement n’est nécessaire.

81 [CBCB, juin 2011, note en bas de page 10].
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non déduits des instruments de fonds propres de catégorie 1a seront 
déduits des fonds propres de la catégorie 1.

d) Toutes les autres pertes nettes non réalisées incluses dans le résultat 
étendu sont assujetties au paragraphe 94(d). Les montants non déduits 
des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront pondérés à 0
%.

5) Insuffisance des provisions pour pertes attendues (CBCB, paragraphe 73) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront 
déduits à raison de 50 % des fonds propres de la catégorie 1 et à raison de 50 % des 
fonds propres de la catégorie 2. 

6) Plus-value de cession liée aux opérations de titrisation (CBCB, paragraphe 74) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront 
déduits des fonds propres de la catégorie 1. 

7) Gains et pertes cumulatifs attribuables aux variations de son propre risque de 
crédit à l’égard des passifs financiers à la juste valeur (CBCB, paragraphe 75) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a,
relativement à la part de la déduction correspondant aux rajustements de la valeur de la 
dette sur les passifs des dérivés, seront assortis d’une pondération de 0 % (sous 
réserve du Comité de Bâle qui exige d’adaopter la méthode de calcul énoncée dans son
document de consultation intitulé Application of own credit risk adjustments to 
derivatives (décembre 2011). 

8) Actif et passif des régimes de retraite à prestations déterminées (CBCB, 
paragraphes 76-77)

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront 
assortis d’une pondération en fonction des risques de 100 %.

9) Participations dans ses propres instruments de fonds propres (y compris les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1a, des fonds propres de la 
catégorie 1b et les fonds propres de la catégorie 2) (CBCB, paragraphe 78)

En ce qui concerne les participations dans ses propres instruments de fonds propres de 
la catégorie 1a: les montants non déduits des fonds propres doivent recevoir les 
pondérations en fonction des risques suivantes : 100 % pour les participations dans les 
titres de créances et 200 % pour les participations dans les instruments de fonds 
propres de la catégorie 1a.
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10) Participations croisées dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et d’entités d’assurances (CBCB, paragraphe 79) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de catégorie 1a doivent être 
déduits des fonds propres de la catégorie 1a. Les participations croisées dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1b et des instruments de fonds propres de 
la catégorie 2 doivent être déduits des fonds propres de la catégorie 1b et de la 
catégorie 2, respectivement, tout au long de la période de transition.

11) Autres participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et d’entités d’assurances quand l’entité ne détient pas une 
participation significative (CBCB, paragraphes 80 à 83)

Les montants non déduits des fonds propres doivent recevoir les pondérations en 
fonction des risques suivantes : 100 % pour les participations dans les titres de créances 
et 200 % pour les participations dans les actions ordinaires, les autres instruments de 
fonds propres de la catégorie 1a et les actions privilégiées.

12) Participations significatives dans les fonds propres de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurances (CBCB, paragraphes 84 à 86) 

En ce qui a trait aux participations dans les instruments de fonds propres de catégorie 
1b et des fonds propres de la catégorie 2 : les montants non déduits des fonds propres 
doivent recevoir les pondérations en fonction des risques suivantes : 100 % pour les 
participations dans les titres de créances et 200 % pour les participations dans les 
actions ordinaires, les autres instruments de fonds propres de la catégorie 1a et les 
actions privilégiées.

Déductions liées à un seuil (CBCB, paragraphes 87 à 89)82

a) Voir le paragraphe 88 pour le calcul du seuil du 1er janvier 2013 au 1er janvier 
2018. 

b) La différence de la déduction liée au seuil entre le calcul final and le calcul 
intérimaire ((a).ci-dessus) sera assujetti à une pondération en fonction des 
risques de 250 %.

c) La portion du montant en (a) ayant trait aux actifs d’impôt futurs et aux droits de 
service hypothécaire sera assujetti à une pondération en fonction des risques de 
100 %.

d) La portion du montant en (a) non déduite des instruments de fonds propres de la
catégorie 1a pendant la période transitoire se rapportant aux participations 
significatives dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a de 
banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurances qui sont à

82 Le montant déduit conformément aux dispositions transitoires (au total) ne doit jamais dépasser le 
montant de ce qui doit être déduit des instruments de fonds propres de la catégorie 1a conformément à 
Bâle III dans un scénario global.
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l'extérieur du périmètre de consolidation tel que défini aux paragraphes 84-86) 
doit être déduite 50 % des fonds propres de la catégorie 1b et 50 % des fonds 
propres de la catégorie 2. 

94(f). L’injection dans les fonds propres d’organisme du secteur public existant 
bénéficiera de l’option « grand-père » jusqu’au 1er janvier 2018.

94(g). Les instruments de fonds propres qui ne sont plus admissibles en qualité de 
fonds propres (catégories 1a, 1 b et 2) et qui sont admissibles aux dispositions 
transitoires de la présente ligne directrice seront progressivement déduits à 
compter du 1er janvier 201383. En prenant comme base la valeur nominale des 
instruments visés non échus au 1er janvier 2013, le plafond de reconnaissance
de ces instruments sera fixé à 90 % à partir du 1er janvier 2013 et une réduction 
annuelle de 10 % pour les années subséquentes s’appliquera84.

Période de déclaration Plafond applicable
T1 2013 90 %
T1 2014 80 %
T1 2015 70 %
T1 2016 60 %
T1 2017 50 %
T1 2018 40 %
T1 2019 30 %
T1 2020 20 %
T1 2021 10 %
T1-2022 0 %

Ce plafond s’appliquera séparément aux fonds propres de la catégorie 1b et de 
la catégorie 2 et fera référence au montant total des éléments de chaque 
catégorie non échus, qui ne sont plus admissibles selon les critères prescrits, 
mais qui sont admissibles selon les dispositions transitoires85.

Si l’instrument est racheté ou que sa constatation dans les fonds propres est 
amortie après le 1er janvier 2013, la valeur nominale prise en compte dans la 
base de calcul ne sera pas réduite. En outre, les instruments ne peuvent être 
inclus dans le calcul soumis à un plafond en particulier que dans la mesure où ils 

83 Voir Annexe 1-III b
84 Le niveau de la base est fixé le 1er janvier 2013 et ne change pas par la suite. Référence CBCB, FAQ,

no. 19.
85 Si un instrument est décomptabilisé le 1er janvier 2013, il ne sera pas admissible aux dispositions 

relatives aux droits acquis et ne sera pas pris en compte dans la base fixée le 1er janvier 2013. [CBCB, 
FAQ, no 2].
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sont comptabilisés dans cette catégorie de fonds propres en vertu de la version 
précédente de la ligne directrice de l’Autorité86.

Par exemple, si un instrument de fonds propres novateurs de la catégorie 1 est 
comptabilisé dans les fonds propres de la catégorie 2B en qualité d’instrument 
novateur excédentaire, l’instrument en question ne peut être utilisé que pour 
contribuer à la base de la catégorie 2 et il doit contribuer à la base théorique de 
la catégorie 1.

Les instruments assortis d’une clause incitative au rachat seront traités de la 
manière suivante :

pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et 
un saut de rémunération (step up) (ou une autre clause incitative au 
remboursement) exerçable avant le 1er janvier 2013, si l’option n’est pas
exercée à la date d’échéance effective87 et si l’instrument satisfait par 
anticipation aux nouveaux critères d’admissibilité dans les fonds propres 
de la catégorie 1b ou dans ceux de la catégorie 2, l’instrument continuera 
d’être comptabilisé dans la composante correspondante des fonds 
propres;

pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et 
un saut de rémunération (ou une autre clause incitative au 
remboursement) exerçable entre le 12 septembre 2010 et le 
1er janvier 2013, si l’option n’est pas exercée à la date d’échéance 
effective et si l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux 
critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1b ou dans 
ceux de la catégorie 2, l’instrument sera entièrement décomptabilisé de la 
composante correspondante des fonds propres à partir du 
1er janvier 2013;

pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et 
un saut de rémunération (ou une autre clause incitative au 
remboursement) exerçable le 1er janvier 2013 ou après cette date, si 
l’option n’est pas exercée à la date d’échéance effective et si l’instrument 
ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux critères d’admissibilité
dans les fonds propres de la catégorie 1b ou dans ceux de la catégorie 2, 
il sera entièrement décomptabilisé de la composante correspondante des 
fonds propres à partir de la date d’échéance effective. Avant la date 
d’échéance effective, l’instrument sera considéré comme « un instrument 
qui ne satisfait plus à la définition des fonds propres de la catégorie 1b ou 
de la catégorie 2 » et sera donc supprimé progressivement à partir du 1er

janvier 2013;

86 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 
base, publiée avant le 1er janvier 2013.

87 La date d’échéance effective est celle du rachat assorti d’un incitatif. Les instruments dépourvus d’un 
incitatif de rachat ne comporteraient pas de date d’échéance effective autre que leur date d’échéance 
prévue, le cas échéant.
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pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et 
un saut de rémunération (ou une autre clause incitative au 
remboursement) exerçable le 12 septembre 2010 ou avant cette date, si 
l’option n’a pas été exercée à la date d’échéance effective et que 
l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1b ou 2, 
l’instrument sera considéré comme « un instrument qui ne satisfait plus à 
la définition des fonds propres de la catégorie 1b ou de la catégorie 2 » et 
sera donc supprimé progressivement à partir du 1er janvier 2013.

95. Les instruments de fonds propres qui ne satisfont pas aux critères d’admissibilité 
dans les fonds propres de la catégorie 1a en seront exclus à compter du 1er

janvier 2013. Toutefois, les instruments répondant aux trois conditions suivantes 
seront éliminés progressivement, selon le calendrier décrit au paragraphe 94(g) :

émission par une société qui n’est pas constituée en société par actions;

comptabilisation dans les fonds propres selon les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada;

comptabilisation sans restriction dans les fonds propres de la catégorie 1
conformément aux dispositions de la présente ligne directrice.

96. Seuls les instruments émis avant le 12 septembre 2010 peuvent bénéficier des 
mesures transitoires susmentionnées.

Les instruments de fonds propres émis avant le 1er janvier 2013 qui satisfont aux 
critères du dispositif de Bâle III relatifs aux fonds propres réglementaires, 
abstraction faite des exigences relatives aux FPUNV88, seront considérés comme 
étant des instruments de fonds propres non admissibles et assujettis au retrait 
progressif dont il est question dans la présente ligne directrice. [CBCB, 
communiqué, janvier. 2011].

88 « Minimum requirements to ensure loss absorbency at the point of non-viability », Annexe 1 du 
communiqué intitulé Basel Committee issues final elements of the reforms to raise the quality of 
regulatory capital, diffusé par le Comité de Bâle, 13 janvier 2011.
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Chapitre  3. Ris que  de  crédit – Approche  s tandard

Remarques générales 

• Les chapitres 3 à 8 de la présente ligne directrice portant sur le risque de crédit, le risque 
opérationnel et le risque de marché, reprennent essentiellement les dispositions du pilier 1 de 
l’Accord de Bâle II et  des nouvelles dispositions du Comité de Bâle dans la publication 
intitulée : « Dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des 
établissements et systèmes bancaires » décembre 2010, révisé juin 2011. Ces chapitres 
comportent des consignes qui s’inspirent, aux fins de compatibilité et d’harmonisation, des 
cadres au niveau international et canadien sur les normes de fonds propres dont les 
modalités d’application s’adressent aux banques. Ainsi, des ajustements ont été apportés 
aux dispositions de ces chapitres afin de tenir compte des spécificités du contexte québécois 
et de rendre le régime applicable aux coopératives de services financiers sous juridiction 
québécoise et non uniquement aux banques à vocation internationale.

• L’expression « entité financière » est utilisée de manière à viser l’une ou plusieurs des 
composantes (telles que fédération, caisses, etc.) de l’« entité » (telle que définie dans le 
champ d’application de la présente ligne directrice) selon le contexte d’application des 
dispositions.

Prendre note que toutes les expositions assujetties à l’approche standard devraient être 
pondérées en termes nets des réserves individuelles.

Catégories  de  coeffic ien ts  de pondéra tion  des  ris ques  

Les catégories de coefficient de pondération des risques s’appliquent aux montants 
figurant au bilan et aux montants en équivalent-crédit hors bilan, à l’exception des 
éléments déduits des fonds propres à titre de rajustements réglementaires 
conformément aux dispositions du chapitre 2.

Créances individuelles

3.1.1 Créances des emprunteurs souverains

Les créances des juridictions, États (ou administrations centrales) et des banques 
centrales sont pondérées selon le tableau ci-dessous.

Aux termes du Code civil du Québec, la terminologie « emprunteurs souverains » n’est pas employée 
mais signifie plutôt « États ». Au sein de la présente ligne directrice, l’expression « emprunteurs 
souverains » est toutefois conservée à des fins de comparabilité.
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NNotation89 AAA à AA-- A+ à A-- BBB+ àà
BBB-- BB+ àà B-- Inférieure

à B-
Pas de

nnotation

Pondération du risque 0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 100 %

L’Autorité peut autoriser une pondération des risques plus favorable aux expositions des 
entités financières sur leur propre juridiction ou leur propre État (ou banque centrale) si 
elles sont libellées et financées90 en monnaie locale91. Les entités financières exerçant 
des activités au Québec et ayant des expositions vis-à-vis des emprunteurs souverains 
répondant aux critères ci-dessus peuvent utiliser le même coefficient de pondération que 
celui attribué à ces emprunteurs souverains par l’autorité de contrôle dont ils relèvent.

3.1.2 Créances des emprunteurs souverains non notés

Dans le cas des créances des emprunteurs souverains auxquels aucune note n’a 
été attribuée, les entités financières peuvent utiliser les notations de crédit établies 
par des organismes de crédit à l’exportation (OCE). La classification des notes de 
risque consensuelles établie par des OCE participant à l’« Arrangement relatif à des 
lignes directrices pour les crédits à l’exportation bénéficiant d’un soutien public », 
publié sur le site Web de l’OCDE92, est la suivante :

Notation des OCE 0 ou 1 2 3 4, 5 ou 6 7

Pondération du risque 0 % 20 % 50 % 100 % 150 %

Les créances de la Banque des Règlements Internationaux, du Fonds monétaire 
international, de la Banque centrale européenne et de la Communauté européenne 
peuvent être pondérées à 0 %.

89 Ces notations sont établies d’après la méthodologie utilisée par Standard & Poor’s. La sous-
section 3.7.2.1 fournit davantage de détails sur les coefficients de pondération des risques déterminés 
d’après les méthodologies d’autres organismes externes d’évaluation du crédit.

90 L’entité financière aura donc également des passifs correspondants en monnaie locale.
91 Cette pondération inférieure pourra être étendue aux sûretés et garanties (voir les sous-sections 4.1.3 

et 4.1.5.)
92 Cette classification peut être consultée sur le site Web de l’OCDE (http://www.oecd.org), « Arrangement

sur les crédits à l’exportation » de la Direction Échanges.
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3.1.3 Créances des organismes publics hors administration centrale (OP)

On entend par « organisme public hors administration centrale » les types suivants 
d’entités :

entités appartenant directement et entièrement à un gouvernement;

commissions scolaires, collèges d’enseignement général et professionnel 
(cégeps), universités, hôpitaux et programmes de services sociaux qui 
bénéficient d’un soutien financier régulier d’un gouvernement;

municipalités.

Les créances des OP sont assorties d’un coefficient de pondération des risques se 
situant à un échelon supérieur à celui appliqué aux créances des emprunteurs 
souverains :

Notation des 
emprunteurs 
souverains

AAA à AA- A+ à A-
BBB+ à
BBB- BB+ à B- Inférieure

à B-
Pas de

notation

Pondération -
Emprunteurs 
souverains

0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 100 %

Pondération - OP 20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100 %

Il existe deux exceptions à ce qui précède :

(i) les créances des entités suivantes reçoivent le même coefficient de 
pondération des risques que le gouvernement du Canada :

administrations provinciales et territoriales et mandataires des 
administrations fédérales, provinciales et territoriales dont les dettes 
constituent, en vertu de leurs lois habilitantes, des obligations directes 
de l’État responsable.

(ii) les créances des entités suivantes sont assimilées à des créances des 
entreprises :

entités qui, de l’avis du gouvernement du pays hôte, sont en 
concurrence sensible avec le secteur privé. Les entités financières 
doivent s’adresser au gouvernement du pays hôte pour déterminer si 
un OP est ou non en concurrence avec le secteur privé.
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Le coefficient de pondération des risques des OP est conçu pour s’appliquer au 
financement des services municipaux et publics de l’OP lui-même. Lorsque des OP 
autres que des gouvernements provinciaux ou territoriaux du Canada fournissent 
des garanties ou d’autres mécanismes de soutien à d’autres fins que le financement 
des services municipaux et publics de l’OP lui-même, le coefficient de pondération 
des risques des OP ne peut être utilisé.

Les exigences de fonds propres s’appliquant aux OP situés à l’étranger sont 
déterminées par l’autorité de contrôle nationale de la juridiction d’origine.

3.1.4 Créances des banques multilatérales de développement (BMD)

Les créances des BMD qui répondent aux critères ci-dessous reçoivent un 
coefficient de pondération des risques de 0 % :

une excellente évaluation à long terme, c’est-à-dire qu’une majorité des 
évaluations externes de la BMD doivent être AAA;

soit l’actionnariat est composé en grande partie des emprunteurs souverains 
présentant une évaluation à long terme égale ou supérieure à AA-, soit 
l’essentiel des fonds perçus par la BMD revêt la forme de capital versé et 
l’endettement est négligeable ou nul;

un fort soutien des actionnaires qui se manifeste par le montant du capital 
versé; le montant de capital additionnel que la BMD peut solliciter, si 
nécessaire, pour rembourser ses engagements; et des apports et nouvelles 
garanties régulières des actionnaires souverains;

un niveau adéquat de fonds propres et de trésorerie (une approche au cas 
par cas est nécessaire à cet effet);

des exigences réglementaires strictes en matière de crédit et politiques 
financières prudentes comprenant notamment une procédure d’autorisation 
structurée, des limites internes de solvabilité et de concentration des risques 
(par pays, par secteur ainsi que par exposition individuelle et catégorie de 
crédit), la validation des expositions importantes par le conseil 
d’administration ou l’un de ses comités, un calendrier fixe des 
remboursements, une surveillance effective de l’utilisation des crédits, un 
processus de révision de la situation et une évaluation rigoureuse des 
risques et des provisions pour pertes sur prêts.
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Les BMD actuellement admissibles à un coefficient de pondération des risques de 
0 % sont les suivantes :

Groupe Banque mondiale :

Banque internationale pour la reconstruction et le développement 
(BIRD)

Société financière internationale (SFI)

Banque asiatique de développement (BAsD)

Banque africaine de développement (BAD)

Banque européenne pour la reconstruction et le développement (BERD)

Banque interaméricaine de développement (BID)

Banque européenne d’investissement (BEI)

Fonds européen d’investissement (FEI)

Banque nordique d’investissement (BNI)

Banque de développement des Caraïbes (BDC)

Banque islamique de développement (BID)

Banque de développement du Conseil de l’Europe (BDCE)

Pour les autres BMD, les risques sont pondérés selon les coefficients suivants :

Notation des BMD AAA à AA- A+ à A- BBB+ à
BBB- BB+ à B- Inférieure

à B-
Pas de

notation

Pondération du 
risque 20 % 50 % 50 % 100 % 150 % 50 %

3.1.5 Créances des institutions de dépôt et des banques

Les institutions de dépôt englobent celles qui acceptent des dépôts et accordent des 
prêts. Ces institutions sont assujetties à la réglementation, fédérale ou provinciale, 
notamment les coopératives de services financiers, les sociétés de fiducie, les 
sociétés d’épargne, les banques et les sociétés coopératives de crédit.
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On entend par « banque » toute institution considérée comme une banque dans le 
pays où elle a son siège et surveillée à ce titre par l’organisme de contrôle bancaire 
ou les autorités monétaires appropriées. En général, les banques exercent des 
transactions bancaires et peuvent accepter des dépôts dans le cadre ordinaire de 
leurs transactions.

Dans le cas des banques constituées dans des pays autres que le Canada, la 
définition de « banque » est celle qui est utilisée dans la réglementation sur les 
normes des fonds propres de la juridiction hôte.

Voici les coefficients de pondération des risques qui s’appliquent aux institutions de 
dépôt et aux banques :

Notation des 
emprunteurs 
souverains

AAA à AA- A+ à A- BBB+ à
BBB- BB+ à B- Inférieure

à B-
Pas de

notation

Pondération du 
risque - Institutions 

de dépôt et banques
20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100 %

Les coefficients de pondération des institutions de dépôt et des banques sont 
supérieurs d’un cran à la notation des emprunteurs souverains du pays où 
l’institution de dépôt ou la banque a son siège.

Les créances des entités mères des institutions de dépôt qui ne sont pas elles-
mêmes des institutions financières sont assimilées à des créances des entreprises.

3.1.6 Créances des entreprises d’investissement

Les créances des entreprises d’investissement peuvent être traitées comme les 
créances des institutions de dépôt et des banques à condition que ces 
établissements soient soumis à des dispositifs de surveillance et de réglementation 
équivalant à ceux prévus par le Nouvel Accord de Bâle (en particulier, les exigences 
de fonds propres au titre des risques)93. Dans le cas contraire, ces créances doivent 
suivre les règles applicables aux créances des entreprises.

93 C’est-à-dire à des normes de fonds propres comparables à celles régissant les banques en vertu du 
Nouvel Accord de Bâle. Le mot «comparables» signifie implicitement que l’entreprise de valeurs 
mobilières (mais pas nécessairement sa société mère) est soumise à une surveillance et à une 
réglementation consolidées en ce qui a trait à ses sociétés affiliées en aval.
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3.1.7 Créances des entreprises

Le tableau ci-dessous présente les coefficients de pondération des créances des 
entreprises notées, y compris celles sur les compagnies d’assurances. Le coefficient 
de pondération standard appliqué aux créances des entreprises non notées est de 
100 %. Une créance d’entreprise non notée ne peut en aucun cas recevoir un 
coefficient de pondération plus favorable que celui attribué à une créance de l’État 
où se situe son siège .

Notation des 
entreprises AAA à AA- A+ à A- BBB+ à

BB-
Inférieure

à BB-
Pas de

notation

Pondération du 
risque 20 % 50 % 100 % 150 % 100 %

Les entités financières peuvent choisir d’appliquer un coefficient de pondération de 
100 % à tous les risques d’entreprise. Dans ce cas, l’entité financière doit toutefois 
utiliser le coefficient de pondération de 100 % pour tous les risques d’entreprise.

3.1.8 Créances figurant dans les portefeuilles réglementaires de clientèle de 
détail

Les créances de clientèle de détail sont pondérées selon un coefficient de 75 %.

Pour figurer dans le portefeuille réglementaire de clientèle de détail, les créances 
doivent satisfaire aux quatre critères ci-dessous :

destination - Il doit s’agir d’une exposition vis-à-vis d’un ou de plusieurs 
particuliers ou d’une petite entreprise;

produit - L’exposition revêt l’une des formes suivantes : crédits et lignes de 
crédit renouvelables (dont cartes de crédit et découverts), prêts à terme et 
crédits-bails aux particuliers (tels que prêts à tempéraments, prêts et crédits-
bails sur véhicules automobiles, prêts étudiants et à l’éducation, 
financements personnels) ainsi que facilités et engagements envers les 
petites entreprises. Les titres (tels qu’obligations et actions), cotés ou non, 
sont expressément exclus de cette catégorie, tandis que les crédits 
hypothécaires le sont dans la mesure où ils peuvent être traités comme des 
créances adossées à de l’immobilier résidentiel;

granularité - L’Autorité doit s’assurer que le portefeuille de clientèle de détail 
est suffisamment diversifié pour diminuer les risques et justifier le coefficient 
de pondération de 75 %;

Les termes « siège » et l’expression « siège social » utilisés dans le texte de la ligne directrice, 
prennent le même sens.
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faible valeur individuelle – L’exposition globalisée maximale sur une seule 
contrepartie ne peut dépasser un seuil de 1,25 million de dollars canadiens 
en valeur absolue. Le même seuil est appliqué aux prêts accordés à de 
petites entreprises par le biais d’un particulier ou garantis par un particulier.

Les prêts pour construction résidentielle qui satisfont aux critères ci-dessus sont 
pondérés en fonction des risques à 75 %. Les prêts pour construction résidentielle 
qui ne satisfont pas à ces critères doivent être traités à titre de créance d’entreprise 
assujettie aux coefficients de pondération du risque énoncés à la sous-section 3.1.7.

3.1.9 Créances garanties par immobilier résidentiel

Les hypothèques sur des immeubles qui sont ou seront habités par l’emprunteur ou 
loués sont pondérées à 35 %.

Les hypothèques résidentielles suivantes sont admissibles :

créances garanties par une hypothèque de premier rang sur des immeubles 
résidentiels en copropriété ou d’un à quatre logements, consentis à une ou 
plusieurs personnes ou garantis par une ou plusieurs personnes, à condition 
que ces prêts ne soient pas en souffrance depuis 90 jours ou plus et que le 
ratio prêt-valeur ne dépasse pas 80 %;

hypothèques subsidiaires (de premier rang ou non) sur des immeubles 
résidentiels en copropriété ou d’un à quatre logements, consenties à une ou 
plusieurs personnes ou garanties par une ou plusieurs personnes, à la 
condition qu’aucune des parties ne détienne une hypothèque de premier rang 
ou intermédiaire sur ledit immeuble, que ces prêts ne soient pas en 
souffrance depuis 90 jours ou plus et que le ratio prêt-valeur des prêts en 
agrégat ne dépasse pas 80 %.

Les participations dans des propriétés hôtelières ou détenues en multipropriété sont 
exclues de la définition d’« hypothèque résidentielle admissible ».

On attribue un coefficient de pondération de 75 % aux hypothèques subsidiaires non 
assurées qui constitueraient par ailleurs des hypothèques résidentielles, si leur ratio 
prêt-valeur ne dépassait pas 80 %.

Les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la Loi nationale sur 
l’habitation (L .R.C. 1985, c. N-11) ou par des programmes d’assurance 
hypothécaire équivalents sont assujettis à un coefficient de pondération des risques 
de 0 %. Lorsqu’une hypothèque est entièrement assurée par un assureur 
hypothécaire privé qui détient une garantie de sécurité auprès du gouvernement du 
Canada (par exemple, une garantie provisoire obtenue conformément au 
paragraphe 193(1) de la Loi d’exécution du budget de 2006 (L.C. 2006, c.4), les 
institutions sont autorisées à prendre en compte l’effet d’atténuation du risque exercé 
par la garantie en comptabilisant la partie de l’exposition qui est couverte par la 
garantie de sécurité du gouvernement du Canada de la même manière que s’il 
s’agissait d’une exposition couverte directement par ce dernier. Le reste de 
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l’exposition doit être traité comme une hypothèque garantie par une entreprise, selon 
les règles énoncées au chapitre 4.

3.1.9.1 Prêts hypothécaires inversés

Un prêt hypothécaire inversé permet aux emprunteurs de convertir en liquidités la 
portion de leur résidence exempte de dette. Le montant de l’avance initiale dans le 
cadre d’un prêt hypothécaire inversé est établi selon la durée d’occupation prévue 
de l’emprunteur, la valeur estimative de la propriété et les taux d’intérêt prévus. Le
prêt est remboursé à même la valeur de recouvrement de la propriété. 

Les prêts hypothécaires inversés sont des prêts à forfait garantis par une propriété 
qui n’ont pas de terme défini et qui ne font pas l’objet de remboursements 
mensuels de capital et d’intérêt. Au fil du temps, le montant du prêt hypothécaire 
inversé augmente en raison de l’accumulation et du report des intérêts. En règle 
générale, le prêt est remboursé à même le produit net de la vente de la maison 
(c’est à dire, après déduction des coûts de disposition), lorsque l’emprunteur quitte 
sa résidence. 

Les fournisseurs de prêts hypothécaires inversés sont remboursés du montant de 
la juste valeur marchande de la maison (après déduction des coûts de disposition) 
au moment de la vente ou du montant du prêt, selon le moindre des deux. En 
présumant qu’aucun cas de défaut ne se produit (p. ex., si l’emprunteur néglige de 
payer les impôts fonciers ou les assurances, ou d’entretenir sa maison), le 
fournisseur de prêt hypothécaire inversé n’a aucun recours si le montant réalisé à 
la vente de la propriété est inférieur au solde du prêt hypothécaire inversé. 

Toutes les entités financières sont tenues de traiter les risques liés aux prêts 
hypothécaires inversés selon l'approche standard pour le risque de crédit. 

Les expositions liées à des prêts hypothécaires inversés94 sont admissibles à un 
coefficient de pondération des risques de 35 %, sous réserve du respect des 
conditions suivantes :

le ratio prêt-valeur initial est d’au plus 40 %;

le ratio prêt-valeur actuel est d’au plus 60 %;

94 Les expositions liées aux prêts hypothécaires inversés comprennent toutes les avances plus les 
intérêts courus et 50 % des montants non utilisés, après déduction des provisions individuelles. Les 
montants non utilisés des prêts hypothécaires inversés ne comprennent pas la croissance future des 
prêts attribuable à la capitalisation des intérêts. Les montants non utilisés sont traités comme des lignes 
de crédit inutilisées et sont assujettis à un facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % (c’est à 
dire, engagements dont l’échéance initiale est de plus d’un an).
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les coûts de disposition de la propriété grevée d’une hypothèque ainsi que 
le risque d’erreur d’évaluation ne dépasseront pas 15 à 20 % de la valeur 
d’évaluation actuelle;

les critères des prêts hypothécaires résidentiels admissibles définis à la 
sous-section 3.1.9 de la présente ligne directrice sont satisfaits (sauf qu’il 
n’y a pas d’exigence en ce qui concerne les recours contre l’emprunteur en 
cas d’insolvabilité).

En outre, pour qu’un prêt hypothécaire inversé soit admissible à un coefficient de 
pondération des risques de 35 %, le souscripteur doit avoir défini, à la prise d’effet 
du prêt hypothécaire et au moment où le coefficient de pondération est pris en 
compte, toutes les directives suivantes :

normes de souscription étayées et prudentes, comprenant des méthodes 
systématiques d’estimation de la durée d’occupation prévue (qui doit au 
minimum se fonder sur les tables de mortalité standard), l’appréciation / la 
dépréciation foncière future, des taux d’intérêts futurs sur l’hypothèque 
inversée et de la détermination des ratios prêt-valeur maximaux initiaux 
appropriés et du prêt maximal pouvant être octroyé;

procédures étayées de surveillance continue des ratios prêt-valeur, 
fondées sur l’encours des prêts et tenant compte des intérêts courus, des 
montants non utilisés et de la valeur à jour des propriétés;

procédures étayées de l’exécution de réévaluations indépendantes 
régulières des propriétés, au moins une fois tous les cinq ans et de façon 
plus fréquente dans le cas des prêts dont le ratio prêt-valeur s’approche de 
80 %;

processus étayé permettant de veiller à ce que les propriétés situées dans 
les grands centres urbains où les prix de revente chutent de plus de 10 %
soient réévaluées en temps opportun;

procédures étayées pour vérifier que les emprunteurs satisfont aux critères 
du prêt;

méthode rigoureuse de simulation de crise à l’égard du portefeuille de prêts 
hypothécaires inversés tenant compte de la durée d’occupation prévue, de 
la valeur de la propriété et des taux d’intérêt estimatifs;

évaluation continue des simulations de crise à l’égard du portefeuille de 
prêts hypothécaires inversés intégrée aux processus d’évaluation des 
fonds propres internes du chapitre 9 et de planification des fonds propres 
de l’entité financière.
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Aux fins du calcul des actifs pondérés en fonction des risques, le ratio prêt-valeur 
actuel est défini comme l’exposition liée aux prêts hypothécaires inversés (telle 
que définie dans la note de bas de page No 94 divisée :

lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est supérieure à sa 
valeur estimative initiale, par la valeur estimative initiale ou 80 % de la 
valeur estimative la plus récente, selon le plus élevé de ces montants;

ou

lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est inférieure à sa 
valeur estimative initiale, par la plus récente valeur estimative.

Voici les modalités du régime de fonds propres appliqué aux expositions liées à 
des prêts hypothécaires inversés :

Ratio prêt-valeur initial Ratio prêt-valeur actuel Pondération 
des risques

% et 60 % 35 %

> 40 % et % 50 %

> 60 % % 75 %

> 75 % % 100 %

> 85 % Déduction 
partielle

Plus précisément :

une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé initialement admissible à 
un coefficient de pondération des risques de 35 %, dont le ratio prêt-valeur 
se chiffre entre 60 % et 75 %, est pondérée selon un coefficient de 75 %;

une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur 
initial était supérieur à 40 % (mais qui par ailleurs aurait été admissible à un 
coefficient de pondération des risques de 35 %) est pondérée selon un 
coefficient de 50 %, à condition que son ratio prêt-valeur soit d’au plus 
60 %;

exception faite de celles qui ne sont pas admissibles à un coefficient de 
35 % ou 50 % (sans égard au ratio prêt-valeur initial), toute exposition liée 
à un prêt hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur se chiffre entre 60 %
et 75 % est pondérée selon un coefficient de 75 %;
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toute exposition liée à un prêt hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur 
se chiffre entre 75 % et 85 %, et tout prêt hypothécaire inversé non 
admissible à une pondération des risques de 35 % ou 50 % (sans égard au 
ratio prêt-valeur initial) et dont le ratio prêt-valeur actuel est d’au plus 85 %,
est pondéré selon un coefficient de 100 %;

si le ratio prêt-valeur actuel d’une exposition liée à un prêt hypothécaire 
inversé est supérieur à 85 %, le montant de l’exposition dont le ratio prêt-
valeur est supérieur à 85 % est déduit des fonds propres. Le montant 
résiduel est pondéré selon un coefficient de 100 %.

3.1.10 Titres adossés à des créances hypothécaires

Coefficient de pondération des risques de 0 %

Titres adossés à des créances hypothécaires transmis directement à 
l’investisseur LNH garantis par la Société canadienne d’hypothèques et de 
logement (SCHL), les engagements de la SCHL constituant des obligations 
légales du gouvernement du Canada.

Coefficient de pondération des risques de 35 %

Titres adossés à des créances hypothécaires entièrement et spécifiquement 
garantis par des prêts hypothécaires résidentiels admissibles (voir la sous-
section 3.1.9).

Coefficient de pondération des risques de 100 %

Sommes à recevoir découlant de la vente d’hypothèques en vertu du 
Programme des titres adossés à des créances hypothécaires LNH.

3.1.11 Titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire 
transmis directement à l’investisseur

Les titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire transmis 
directement à l’investisseur, qui donnent en fait directement droit aux éléments 
d’actif hypothéqués, se voient attribuer le coefficient de pondération des risques 
associés aux éléments d’actif hypothéqués si les conditions suivantes sont réunies :

le bloc d’hypothèques de priorité ne contient que des hypothèques 
entièrement productives au moment où le titre hypothécaire est créé;

le cas échéant, les titres doivent absorber leur juste part des pertes, au 
prorata;

un fonds commun de créances est établi pour la titrisation et l’administration 
des prêts hypothécaires mis en commun;
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les hypothèques sous-jacentes sont confiées à un tiers indépendant qui les 
détient au nom des personnes ayant investi dans lesdits titres;

les accords portant sur le fonds commun de créances et le fiduciaire 
comportent les obligations suivantes :

si l’on confie les tâches administratives à un administrateur ou agent 
d’hypothèque, le fonds commun et le fiduciaire doivent surveiller le 
rendement de l’administrateur ou de l’agent;

le fonds commun et le fiduciaire doivent fournir des renseignements 
détaillés et réguliers sur la structure et le rendement des prêts 
hypothécaires mis en commun;

le fonds commun et le fiduciaire doivent être juridiquement distincts 
de l’initiateur des prêts hypothécaires mis en commun;

le fonds commun et le fiduciaire doivent répondre de tout dommage 
ou perte aux investisseurs causé par la mauvaise gestion des prêts 
hypothécaires mis en commun ou celle de leur agent d’hypothèque;

le fiduciaire doit avoir les premiers droits sur l’actif hypothéqué au 
nom des détenteurs des titres;

l’accord doit permettre au fiduciaire de prendre des mesures 
clairement énoncées en cas de manquement du débiteur 
hypothécaire;

le détenteur du titre doit avoir une part au prorata dans l’actif 
hypothéqué sous-jacent, sinon le fonds commun qui émet le titre ne 
doit avoir que des éléments de passif liés à l’émission du titre 
hypothécaire;

les flux de trésorerie provenant des hypothèques sous-jacentes 
doivent répondre aux exigences du titre à cet égard sans recours indu 
à un revenu de réinvestissement;

le fonds commun ou le fiduciaire peut investir lesdits fonds avant la 
distribution aux investisseurs, mais uniquement dans des instruments 
à court terme du marché monétaire (sans aucun risque important de 
réinvestissement) ou dans de nouveaux prêts hypothécaires.

Un coefficient de pondération de 100 % est attribué aux titres adossés à des 
créances hypothécaires qui ne satisfont pas aux normes précitées. Les titres 
adossés à des créances hypothécaires à coupon zéro et les autres catégories de 
titres (les dettes résiduelles prioritaires et de second rang) qui assument plus que 
leur part des pertes au prorata se voient automatiquement attribuer un coefficient de 
pondération des risques de 100 %.
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Si certains éléments d’actif communs sous-jacents sont assujettis à des coefficients 
de pondération différents, le plus élevé des coefficients de pondération associés aux 
éléments d’actif s’appliquera aux titres.

Le traitement des titres adossés à des créances hypothécaires émis en tranches se 
retrouve au chapitre 6 de la ligne directrice, lequel porte sur les dispositions relatives 
à la titrisation.

3.1.12 Mises en pension et prises en pension

Une mise en pension de titres représente un accord en vertu duquel un cédant 
accepte de vendre des titres à un prix déterminé et de les racheter à une date 
déterminée à un prix déterminé. Vu que la transaction est assimilée à une mesure de 
financement au plan comptable, les titres demeurent inscrits au bilan. Compte tenu 
du fait que ces titres sont temporairement attribués à une autre partie, les éléments 
d’actif pondérés en fonction des risques associés à cette exposition doivent 
correspondre au plus élevé des montants des éléments d’actif pondérés en fonction 
des risques calculés au moyen de ce qui suit :

le coefficient de pondération du risque du titre; 

ou

le coefficient de pondération de la contrepartie à la transaction, en tenant 
compte, s’il y a lieu, des sûretés admissibles (voir chapitre 4).

Une prise en pension est le contraire d’une mise en pension et suppose l’achat et la 
revente ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont assimilées à des prêts 
garantis, ce qui traduit la réalité économique de la transaction. Le risque doit donc 
être mesuré comme un risque de contrepartie. Si l’élément d’actif temporairement 
acquis est un titre qui répond à la définition de sûreté admissible au sens du 
chapitre 4, l’exposition pondérée en fonction des risques pourra être réduite en 
conséquence.

3.1.13 Prêts de titres

Au cours d’une transaction, les entités financières peuvent agir à titre de mandant, 
en prêtant de leurs propres titres, ou de mandataire, en prêtant des titres pour le 
compte de clients.
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Lorsqu’une entité financière prête de ses propres titres, le risque de crédit est fondé 
sur le plus élevé :

du risque de contrepartie lié au titre prêté; 

ou

du risque de contrepartie que représente l’emprunteur des titres. Ce risque 
peut être réduit si l’entité financière détient une sûreté admissible (voir le 
chapitre 4). Lorsqu’une entité financière accorde des prêts de titres par le 
biais d’un mandataire et reçoit une garantie explicite que les titres seront 
recouvrés, le mandataire est le contrepartiste de l’entité financière.

Lorsqu’une entité financière qui agit à titre de mandataire accorde des prêts de titres 
pour le compte d’un client et garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de 
quoi elle en remboursera au client la valeur marchande, le risque de crédit est fondé 
sur le risque de contrepartie que représente l’emprunteur des titres en question. Ce 
risque peut être réduit si l’entité financière détient une sûreté admissible (voir le 
chapitre 4).

3.1.14 Créances garanties par immobilier commercial

Les hypothèques commerciales sont pondérées selon un coefficient de 100 %.

3.1.15 Prêts en souffrance

La partie non couverte d’un prêt (autre qu’un crédit hypothécaire au logement) échu 
depuis plus de 90 jours, nette des provisions individuelles (dont les radiations 
partielles), est pondérée comme suit :

coefficient de 150 % lorsque les provisions individuelles  sont inférieures à 
20 % de l’encours du prêt;

coefficient de 100 % lorsque les provisions individuelles  sont supérieures à 
20 % et inférieures à 100 % de l’encours du prêt. 

Les sûretés et garanties admissibles* pour déterminer la partie couverte d’un prêt en 
souffrance sont les mêmes que celles utilisées pour la réduction des risques de 
crédit (voir le chapitre 4). Aux fins de détermination du coefficient de pondération 
applicable, les prêts en souffrance à la clientèle de détail doivent être exclus de 

* Dans le contexte de la présente ligne directrice, les termes « sûretés » et « garanties » sont utilisés au 
sens générique. Toutefois, selon les dispositions du Code civil du Québec, le terme « garantie » peut 
également englober la notion de caution ou de cautionnement. En ce qui concerne le terme sûreté, il a 
été utilisé dans le texte en traduction de « collateral ». Les dispositions du Code civil quant à elles, 
présentent les sûretés comme étant soit, l’hypothèque sur un bien ou un bien affecté d’une sûreté. 
Dans le cadre du présent document, les termes garanties et sûretés sont conservés à des fins de 
comparabilité. 
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l’ensemble des portefeuilles réglementaires de clientèle de détail pour l’évaluation du 
critère de granularité dont il est question à la sous-section 3.1.8.

Les prêts hypothécaires au logement échus depuis plus de 90 jours reçoivent un 
coefficient de pondération de 100 %, hors provisions individuelles .

3.1.16 Créances à risque élevé

Un coefficient de pondération minimal de 150 % est appliqué aux créances 
suivantes :

créances des emprunteurs souverains, organismes publics, banques et 
entreprises d’investissement notés en dessous de B-;

créances des entreprises ayant une notation inférieure à BB-;

prêts en souffrance tels que définis à la sous-section 3.1.15;

les tranches de titrisation assorties d’une notation comprise entre BB+ et BB-
pondérées à 350 %, tel qu’indiqué au paragraphe 567 de la sous-
section 6.4.3.

3.1.17 Autres actifs

Coefficient de pondération des risques de 0 %

Espèces et lingots d’or gardés dans les coffres de l’entité financière ou de 
façon répartie en fonction du passif-lingots;

gains non réalisés et créances courues sur les transactions hors bilan liées 
aux taux de change et aux taux d’intérêt lorsqu’ils ont été inscrits hors bilan;

tout montant déduit des fonds propres suivant les consignes énoncées au 
chapitre 2 de la présente ligne directrice.

Coefficient de pondération des risques de 20 %

Chèques et autres effets en transit.

Coefficient de pondération des risques de 100 %

Participations non significatives dans les fonds propres de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurances auxquelles s’applique une 
approche standard visant le risque de crédit et qui n’ont pas été déduites des 
fonds propres;

locaux, usines, équipement et autres immobilisations;
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biens fonciers et autres placements (y compris les participations non 
consolidées dans d’autres sociétés);

charges payées d’avance, par exemple, impôts fonciers et services publics;

frais reportés, par exemple, frais de référence hypothécaire;

tous les autres éléments d’actifs.

Coefficient de pondération des risques de 250 %

Les diverses formes de déductions liées au seuil décrites au chapitre 2, qui 
sont inférieures aux seuils applicables.

Coefficient de pondération des risques de 1250 %

Divers éléments décrits au chapitre 2 (Éléments assujettis à une pondération 
des risques de 1250 %).

3.2 Catégories  d’ins truments  hors  b ilan

Les définitions figurant dans la présente section s’appliquent aux engagements hors 
bilan. L’expression « instrument hors bilan » utilisée dans la présente ligne directrice 
englobe des garanties, des engagements, des dérivés et d’autres accords contractuels 
dont le montant total du principal notionnel peut ne pas être comptabilisé au bilan. Ces 
instruments sont assujettis à une exigence de fonds propres, qu’ils aient ou non été 
comptabilisés au bilan à la valeur du marché.

Les entités financières doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits 
de base et devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds 
propres appliquée à ces transactions doit être calculée conformément à l’Annexe 3-II. 
En ce qui concerne les transactions sur titres, produits de base et devises qui ont 
échoué et qui ne sont pas réglées au moyen d’un système de transactions apparentées 
à une prestation ou à un paiement, les entités financières doivent également calculer 
l’exigence de fonds propres conformément à l’Annexe 3-I.Le montant en équivalent-
crédit des opérations de financement par titres (OFT)95 et des dérivés de gré à gré qui 
exposent une entité financière au risque de contrepartie96 doit être calculé 

95 Les opérations de financement par titres (OFT) sont des transactions prenant notamment la forme de 
mises en pension, de prises en pension, de prêts et emprunts de titres, et de prêts sur marge, pour 
lesquels la valeur de la transaction dépend de la valeur marchande et où les transactions sont souvent 
assujetties à des accords sur marge.

96 Le risque de contrepartie (RC) représente le risque que la contrepartie d’une transaction fasse défaut 
avant le règlement final des flux de trésorerie de la transaction. S’ensuivrait une perte économique si 
les transactions ou le portefeuille des transactions renfermant la contrepartie comportaient une valeur 
économique positive à la date de défaut. Contrairement à l’exposition d’une entreprise au risque de 
crédit par le biais d’un emprunt, où l’exposition sur le risque est unilatérale et que seule l’institution 
prêteuse est confrontée au risque de perte, le risque de contrepartie engendre une exposition bilatérale 
aux pertes: la valeur marchande de la transaction peut être positive ou négative pour l’une ou l’autre 
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conformément aux dispositions énoncées à l’Annexe 3-II. Cette annexe s’applique à 
tous les dérivés de gré à gré détenus dans le portefeuille bancaire et dans le portefeuille 
de négociation.

3.2.1 Substituts directs de crédit

Les substituts directs de crédit comprennent les garanties et les instruments 
équivalents qui garantissent des créances financières. Avec un substitut direct de 
crédit, le risque de perte pour l’entité financière dépend directement de la solvabilité 
de la contrepartie.

Exemples de substituts directs de crédit :

Les garanties accordées au nom de clients pour des obligations financières 
desdits clients, au cas où il y aurait manquement; par exemple, des garanties 
de :

paiement de dettes existantes relatives à des services;

paiement relatif à un contrat d’achat;

paiements de baux, de prêts ou de prêts hypothécaires;

paiement de chèques non certifiés;

versement de taxe (de vente) à l’État;

paiement de dettes existantes relatives à l’achat de marchandises;

paiement d'une prestation de retraite non capitalisée;

assurance d’obligations financières.

les garanties bancaires à première demande ou autres obligations 
irrévocables et équivalentes servant de garanties financières, comme les 
lettres de crédit soutenant l’émission d’effets de commerce;

les participations à risque dans des acceptations bancaires et des lettres de 
crédit financières. Les participations à risque constituent des garanties de la 
part des entités financières participantes en vertu desquelles, si le client 
concerné ne respecte pas ses obligations, elles indemniseront l’entité 
financière émettrice du montant total d'intérêt et de principal qui leur est 
attribuable;

contrepartie de la transaction. La valeur marchande est incertaine et peut fluctuer dans le temps, selon 
le mouvement des facteurs sous-jacents du marché.
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les prêts de titres, lorsque l’entité financière est responsable envers son client 
de tout manquement à recouvrer les titres prêtés;

les dérivés de crédit dans le portefeuille bancaire lorsque l’entité financière 
vend une protection de crédit.

3.2.2 Engagements de garantie liés à des transactions

Les engagements de garantie liés à des transactions concernent les activités 
commerciales courantes d’une contrepartie, lorsque le risque de perte pour l’entité 
financière déclarante dépend de la vraisemblance d’un événement futur indépendant 
de la solvabilité de la contrepartie. Essentiellement, les engagements de garantie 
liés à des transactions sont des garanties qui soutiennent des contrats ou 
engagements non financiers ou commerciaux d’exécution particulière plutôt que des 
obligations financières générales de clients. Les garanties liées à l’exécution 
excluent explicitement les éléments liés à l’inexécution d’obligations financières.

Les garanties liées à l’exécution et les garanties non financières comprennent :

les garanties d’exécution, les contre-garanties et les indemnités. Les 
garanties d’exécution à première demande représentent les obligations qui 
garantissent l’exécution de contrats ou d’entreprises non financières ou 
commerciales, notamment les accords garantissant :

l’exécution des obligations contractuelles des sous-traitants et des 
fournisseurs;

les contrats de main-d’œuvre et de matériaux;

la livraison de marchandise, les soumissions et les cautionnements 
de soumission;

les garanties de remboursement de cautions ou de charges payées 
d’avance en cas d’inexécution.

les cautions de dédouanement et les cautionnements d’accise. Les montants 
inscrits pour ces instruments doivent correspondre à la responsabilité 
maximale de l’entité financière déclarante.

3.2.3 Engagements liés à des transactions commerciales

Ceux-ci comprennent des engagements à court terme à dénouement automatique 
liés à des transactions commerciales comme les lettres de crédit commerciales et 
les lettres de crédit documentaires émises par l’entité financière et garanties par les 
expéditions en question.

Les lettres de crédit émises au nom d’une contrepartie et adossées à des lettres de 
crédit dont la contrepartie est bénéficiaire («lettres adossées») doivent être 
déclarées à titre de lettres de crédit documentaires.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 254

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 79
Coopératives de services financiers
Chapitre 3
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

Les lettres de crédit notifiées par l’entité financière pour lesquelles elle agit comme 
agent de remboursement ne doivent pas être assimilées à un élément d'actif à 
risque.

3.2.4 Les engagements de mise et de prise en pension

Une mise en pension est une transaction par laquelle la vente d’un titre ou d’un autre 
élément d’actif s’accompagne d’un engagement simultané en vertu duquel le 
vendeur rachètera l’élément d’actif de l’acheteur initial à un prix prédéterminé après 
une période déterminée. Une prise en pension consiste en l’achat d’un titre ou d’un 
autre élément d’actif avec engagement simultané prévoyant que l’acheteur revendra 
l’élément d’actif au vendeur initial à un prix prédéterminé après une période 
déterminée. Si ces transactions ne figurent pas au bilan, elles doivent être déclarées 
parmi les engagements hors bilan et assorties d'un facteur de conversion de 100 %.

3.2.5 Achats à terme d’éléments d'actif 97

Engagement d’acheter un prêt, un titre ou un autre élément d’actif à une date future 
déterminée, habituellement selon des modalités prédéterminées.

3.2.6 Dépôts terme contre terme

Il s'agit d'un accord entre deux parties en vertu duquel l'une paie et l'autre reçoit un 
taux d'intérêt convenu sur un dépôt qui doit être placé par une partie auprès de 
l'autre à une date ultérieure prédéterminée. Ces dépôts se distinguent des contrats à 
terme de taux d’intérêt en ce que, dans le cas des dépôts terme contre terme, le 
dépôt est effectivement fait.

3.2.7 Actions et titres partiellement libérés

Il s'agit de transactions où seule une partie du prix d'émission ou de la valeur 
nominale d'un titre acheté a été souscrite et où l'émetteur peut réclamer le solde (ou 
un autre versement) soit à une date prédéterminée au moment de l'émission, soit à 
une date ultérieure non précisée.

3.2.8 Facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme

Il s’agit d’ententes selon lesquelles un emprunteur peut émettre des billets à court 
terme, pour des échéances variant entre trois et six mois, à concurrence d’une limite 
fixée pendant une longue période, souvent au moyen d’offres répétées à un syndicat 
soumissionnaire. Si à un moment quelconque, les effets ne sont pas vendus par le 
soumissionnaire à un prix acceptable, un souscripteur à forfait (ou un groupe de 
souscripteurs à forfait) les achète à un prix prescrit.

97 Ne comprend pas une transaction au comptant dont le contrat prévoit qu’elle doit être réglée à l’intérieur 
de la période normale de règlement.
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3.2.9 Opérations à terme sur taux d'intérêt

Il s'agit d'accords entre deux parties en vertu desquels, à une date ultérieure 
prédéterminée, il y aura règlement en espèces de la différence entre le taux d'intérêt 
contractuel et le taux courant du marché sur un montant de principal théorique 
prédéterminé pour une période prédéterminée.

3.2.10 Contrats de swap de taux d'intérêt

Dans un contrat de swap de taux d'intérêt, deux parties s'engagent par contrat à 
échanger leurs paiements d'intérêt sur le même montant d'endettement théorique. 
Dans la plupart des cas, les deux parties s’échangent des paiements à taux d’intérêt 
fixe contre des paiements à taux d’intérêt variable. Il peut toutefois y avoir échange 
de paiement à intérêt variable contre d’autres paiements à taux d’intérêt variable.

3.2.11 Options sur taux d'intérêt et sur devises

Une option est un accord entre deux parties en vertu duquel le vendeur de l'option 
accorde à l'acheteur, contre compensation (prime ou frais), le droit, mais non 
l'obligation, de lui acheter ou de lui vendre ultérieurement, soit à une date 
déterminée, soit pendant une période déterminée, un instrument financier ou une 
marchandise à un prix convenu au moment de l'accord sur l'option. D’autres formes 
d’options sur les taux d’intérêt comprennent les accords de plafonnement de taux 
d’intérêt et les contrats à taux d’intérêt plancher et plafond.

Les options sur les opérations de change peuvent être exclues lorsqu’elles sont 
soumises à des exigences quotidiennes de constitution de fonds.

3.2.12 Contrats financiers à terme sur devises

Le contrat financier à terme sur devises est un accord entre une entité financière et 
une contrepartie en vertu duquel l’entité financière consent à vendre à la contrepartie 
ou à lui acheter un montant fixe de devises à un taux de change fixe pour livraison et 
règlement à une date déterminée ultérieurement ou à l'intérieur d'une période 
d'options fixe.

3.2.13 Swaps de devises

Un contrat de swap de devises est une transaction en vertu de laquelle deux parties 
s’échangent des devises et les flux d’intérêt connexes pour une certaine période. 
Les swaps de devises sont utilisés pour échanger des créances à taux d’intérêt fixe 
dans des monnaies différentes.

3.2.14 Swaps simultanés de taux et de devises

Les contrats de swap de taux d’intérêt dans deux monnaies combinent les 
caractéristiques des swaps de devises et des swaps de taux d’intérêt.

3.2.15 Opérations à terme sur taux d'intérêt et sur devises
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Une opération à terme est une obligation contractuelle uniformisée de livrer une 
quantité déterminée d'une marchandise (instrument financier, monnaie étrangère, 
etc.) ou d'en prendre livraison à une date ultérieure déterminée à un prix déterminé 
établi sur un marché central réglementé.

3.2.16 Contrats sur les métaux précieux et contrats financiers sur les produits
de base

Les contrats sur les métaux précieux et les contrats financiers sur les produits de 
base peuvent prendre la forme de contrats au comptant, de contrats à effet différé, 
de contrats à terme et de contrats à option. Les métaux précieux sont principalement 
l’or, l’argent et le platine. Les produits de base sont des biens en vrac comme les 
grains, les métaux et les aliments échangés dans une bourse de marchandises ou 
sur le marché au comptant. Aux fins des fonds propres, les contrats sur l’or sont 
assimilés à des contrats sur devises.

3.2.17 Bons de souscription

Les bons de souscription comprennent les options ou contrats de livraison en 
espèces dont la valeur est déterminée par les fluctuations, dans le temps, d’un 
indice, d’un produit ou d’une monnaie étrangère sous-jacents. Lorsque les bons de 
souscription autres que les fonds propres ou l’opération de couverture de tels bons 
de souscription exposent l’entité financière à un risque de contrepartie, le montant en 
équivalent-crédit doit être déterminé au moyen de l’évaluation du risque courant pour 
les contrats sur les taux de change.

3.3 Facteurs  de convers ion  en  équiva len t-c rédit

La valeur nominale (montant du principal notionnel) d’un instrument hors bilan ne traduit 
pas toujours le risque de crédit propre à l’instrument. Pour estimer le risque de crédit, il 
faut multiplier le montant notionnel de l'instrument par un facteur de conversion du crédit 
afin d'obtenir un montant d'équivalent-crédit98. Le montant d'équivalent-crédit est 
considéré comme un élément figurant au bilan et le degré de risque pondéré applicable 
à la contrepartie ou, s'il y lieu, au garant ou à la garantie constituée sur un bien lui est 
attribué. Voici les facteurs de conversion en équivalent-crédit (FCEC) :

Facteur de conversion de 100 %

Substituts directs de crédit (garanties générales d’endettement et instruments de 
type garantie, y compris les garanties bancaires à première demande liées à des 
prêts ou à des titres ou soutenant ceux-ci);

acquisitions de participations à risque dans des acceptations et les participations 
bancaires à des substituts directs de crédit (par exemple, les garanties bancaires 
à première demande);

98 Voir la section 3.4, Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments dérivés 
similaires.
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les engagements de mise et de prise en pension;

accords à terme (obligations contractuelles) d'acheter des éléments d'actif, y 
compris les facilités de financement avec certitude d'appel de fonds;

options de vente souscrites sur des éléments d’actif déterminés ayant les 
caractéristiques d’une amélioration du crédit99.

Facteur de conversion de 50 %

Engagements de garantie liés à des transactions (par exemple, les 
cautionnements de soumission, les garanties d’exécution, les contre-garanties et 
les garanties bancaires à première demande liées à des transactions 
particulières);

engagements assortis d'une échéance initiale supérieure à un an, y compris les 
engagements de souscription et les marges de crédit commercial;

les facilités d’émission d’effets, les facilités renouvelables à prise ferme et 
d’autres accords semblables.

Facteur de conversion de 20 %

Engagements à court terme à dénouement automatique liés à des transactions 
commerciales, y compris les lettres de crédit commerciales et les lettres de crédit 
documentaires (un FCEC de 20 % est appliqué tant à la partie émettrice qu'à 
celle qui confirme la transaction);

engagements comportant une échéance initiale d'un an ou moins.

Facteur de conversion de 0 %

Engagements révocables sans condition à tout moment sans préavis.

3.4 Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments 
dérivés similaires

Les contrats à terme (de gré à gré), les swaps, les options achetées et les instruments 
dérivés similaires requièrent un traitement spécial puisque les entités financières sont 
exposées au risque de crédit, non pour la totalité de leur valeur nominale, mais 
seulement pour le coût potentiel de remplacement du flux de trésorerie (sur les contrats 

99 Les options de vente souscrites (lorsque les primes sont payées à l’avance) exprimées en taux du 
marché pour des monnaies ou des instruments financiers ne comportant aucun risque de crédit ou 
risque relatif aux actions sont exclues du cadre.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 258

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 83
Coopératives de services financiers
Chapitre 3
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

affichant un gain) en cas de manquement de la contrepartie. Les montants en 
équivalent-crédit sont calculés au moyen de la méthode d'évaluation du risque courant 
et se voient appliquer le coefficient de pondération approprié à la contrepartie. Comme 
alternative à la méthode de calcul de l’exposition actuellement appliquée, les entités 
financières peuvent calculer le montant en équivalent-crédit au moyen de la méthode 
des modèles internes, sous réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité. Les détails de 
ces trois méthodes se retrouvent à l’Annexe 3-II.

La majoration servant au calcul du montant en équivalent-crédit dépend de l'échéance
du contrat et de la volatilité des taux et des prix qui sous-tendent ce type d'instrument. 
Les instruments négociés en bourse peuvent être exclus lorsqu’ils font l’objet d’un appel 
de dépôts de garantie quotidiens. Les options de gré à gré doivent être incluses avec les 
mêmes facteurs de conversion que les autres instruments.

Les entités financières doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits 
de base et devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds 
propres appliquée à ces transactions doit être calculée conformément à l’Annexe 3-I. En 
ce qui concerne les transactions sur titres, produits de base et devises qui ont échoué et 
qui ne sont pas réglées au moyen d’un système de transactions apparentées à une 
prestation ou à un paiement, les entités financières doivent également calculer 
l’exigence de fonds propres conformément à l’Annexe 3-I.

3.4.1 Contrats sur taux d’intérêt

Comprennent :

les swaps de taux d’intérêt sur une seule monnaie;

les swaps de base;

les contrats de taux à terme et les produits ayant des caractéristiques 
semblables;

les contrats à terme sur taux d’intérêt;

les options sur taux d’intérêt achetées.

3.4.2 Contrats sur taux de change

Comprennent :

les contrats sur l’or100;

les swaps de devises;

100 Aux fins du calcul du risque de crédit, les contrats sur l’or sont assimilés aux contrats sur devises.
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les swaps simultanés de taux et de devises;

les contrats de change à terme sec;

les contrats à terme sur devises;

les options sur devises achetées.

3.4.3 Contrats sur actions

Comprennent :

les contrats à terme;

les contrats à terme (de gré à gré);

les swaps;

les options achetées;

les instruments dérivés similaires sur actions particulières et sur indices 
d’actions.

3.4.4 Contrats sur métaux précieux (p. ex. argent, platine, palladium)

Comprennent :

les contrats à terme;

les contrats à terme (de gré à gré);

les swaps;

les options achetées;

les instruments dérivés similaires sur métaux précieux.

3.4.5 Instruments sur produits de base

Comprennent :

les contrats à terme;

les contrats à terme (de gré à gré);

les swaps;

les options achetées;
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les instruments dérivés similaires fondés sur des contrats sur produits 
énergétiques, sur produits agricoles ou sur métaux non ferreux (p. ex. 
aluminium, cuivre, zinc);

les autres contrats sur métaux non précieux.

3.5 Compensation des contrats à terme (de gré à gré), des swaps, des options 
achetées et des instruments dérivés similaires

Les entités financières peuvent compenser les contrats sur la base de la novation ou de 
toute forme de compensation juridiquement valide. La novation s’entend d’un contrat 
bilatéral écrit entre deux contreparties en vertu duquel chaque obligation d’une partie 
envers l’autre de livrer une monnaie donnée à une date d’évaluation déterminée est 
automatiquement éteinte et remplacée par l’obligation de verser un montant unique, 
lequel résulte de la compensation des montants dont chaque contrepartie était 
redevable envers l’autre en vertu de toutes les obligations éteintes.

Une entité financière désirant compenser des transactions par novation ou par une autre 
forme de compensation bilatérale doit prouver à l’Autorité101 que les conditions suivantes 
sont réunies :

l’entité financière a signé un contrat ou un accord écrit de compensation bilatéral 
avec chaque contrepartie, créant ainsi une seule obligation juridique couvrant 
toutes les transactions bilatérales compensées. Par l’effet d’un tel mécanisme, 
elle assume une seule obligation de paiement ou ne peut réclamer qu’un 
montant unique selon la somme nette des valeurs positives et négatives, au prix 
du marché, de toutes ses transactions avec cette contrepartie en cas de 
manquement, de faillite ou de liquidation de celle-ci ou dans des circonstances 
semblables;

l’entité financière doit disposer d’avis juridiques écrits et éclairés qui concluent 
qu’en cas de contestation judiciaire, les autorités administratives ou tribunaux 
pertinents considéreraient que l’exposition en vertu de l’accord de compensation 
représente le montant net en vertu des lois de toutes les instances pertinentes. 
Pour que l’entité financière en vienne à cette conclusion, les opinions juridiques 
doivent traiter de la certitude juridique et de la force exécutoire de la totalité de 
l’accord de compensation en vertu de ses modalités;

les lois de toutes les juridictions pertinentes s’entendent : a) des lois en vigueur 
là où les contreparties ont été constituées sous forme d’une entité juridique et, si 
l’établissement étranger d’une contrepartie est en cause, les lois de la juridiction 
où est situé cet établissement; b) les lois régissant chacune des transactions; et, 
c) les lois régissant tout contrat ou accord requis aux fins de compensation;

101 Si l’Autorité n’est pas convaincue du caractère exécutoire du mécanisme sous le régime des lois de sa 
juridiction, ni l’une ou l’autre contrepartie ne peut compenser les contrats aux fins du calcul des fonds 
propres.
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un avis juridique doit généralement être reconnu comme tel par le milieu 
juridique dans la juridiction d’origine d’une entité financière ou dans un mémoire 
juridique portant d’une manière raisonnée sur tous les enjeux pertinents;

l’entité financière applique des procédures internes pour s’assurer qu’avant 
d’inclure une transaction dans une tranche de compensation, la transaction est 
prise en compte dans les avis juridiques qui respectent les critères 
susmentionnés;

l’entité financière doit instaurer des procédures pour mettre à jour les avis 
juridiques afin d’assurer la force exécutoire permanente de l’accord de 
compensation, compte tenu des changements qui pourraient être apportés aux 
lois pertinentes;

l’entité financière conserve tous les documents nécessaires dans ses dossiers.

Aucun contrat renfermant une disposition de dégagement ne sera admissible à la 
compensation aux fins du calcul des fonds propres. Une disposition de dégagement 
permet à une contrepartie en règle de n’effectuer que des paiements limités ou même 
de n’effectuer aucun paiement à la succession du défaillant même si ce dernier est un 
créancier net.

Les entités financières qui obtiennent l’autorisation de l’Autorité d’évaluer leurs 
expositions au risque de contrepartie à l’aide de la méthode des modèles internes 
peuvent utiliser les règles régissant l’accord de compensation entre produits énoncées à 
l’Annexe 3-II. La compensation entre les transactions assimilables à des pensions et les 
dérivés de gré à gré n’est pas autorisée en vertu de la méthode actuelle de calcul des 
expositions.

Le risque de crédit propre aux transactions à terme (de gré à gré), aux swaps, aux 
options achetées et aux instruments dérivés similaires avec compensation bilatérale 
correspond à la somme du coût de remplacement net au prix du marché, s’il est positif, 
et d’un facteur de majoration calculé d’après le principal notionnel de chacun des 
contrats sous-jacents avant la compensation. Toutefois, aux fins du calcul des risques 
de crédit potentiels associés aux contrats assujettis à des accords de compensation 
exécutoires et dont le principal notionnel équivaut aux flux de trésorerie, le principal 
notionnel correspond aux recettes nettes échues à chaque date d’évaluation et pour 
chaque devise. Ces contrats sont réputés en constituer un seul parce que la 
compensation des contrats dans une même devise venant à échéance à la même date 
réduira à la fois le risque potentiel et le risque courant. Le risque courant (c’est-à-dire le 
coût de remplacement) des régimes de compensation multilatérale est fonction des 
règles de répartition des pertes de la chambre de compensation.

Les facteurs de majoration bruts doivent être calculés en fonction des obligations 
juridiques au titre des flux de trésorerie, dans toutes les monnaies. On y arrive en 
compensant toutes les sommes à recevoir et à payer dans la même monnaie, pour 
chaque date d’évaluation. Les obligations compensées sont converties en dollars 
canadiens en utilisant les cours à terme actuels pour chaque date d’évaluation. Une fois 
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converties, les sommes à recevoir à chaque date d’évaluation sont additionnées et les 
facteurs de majoration bruts sont calculés en multipliant la somme à recevoir par le 
facteur de majoration approprié.

Le risque de crédit futur des transactions compensées (Anet) est égal à la somme de 
40 % des majorations calculées selon la méthode en vigueur (Abrut)102 et de 60 % du
produit obtenu en multipliant la majoration par le ratio coût de remplacement courant 
net/coût de remplacement courant positif (RPN)103.

où :

RPN   = coût de remplacement net / coût de remplacement positif des 
transactions assujetties à des accords de compensation 
exécutoires.

Le RPN peut être calculé pour chaque contrepartie ou pour l’ensemble d’un portefeuille 
pour toutes les transactions assujetties à des accords de compensation exécutoires. 

Dans le premier cas, un seul RPN est calculé pour chaque contrepartie. Dans le 
deuxième, il est établi pour toutes les contreparties.

3.5.1 Calcul du montant en équivalent-crédit des contrats compensés

1) Déterminer les majorations et les coûts de remplacement pour chaque 
transaction et chaque contrepartie assujettie à la compensation bilatérale. 
Une feuille de calcul semblable à celle figurant ci-après peut servir à cette fin.

Contrepartie 1

Transaction

Principal
notionnel

(1)

Facteur de
majoration
(réf. 4-3-2)

(2)

Risque de 
crédit

potentiel
(1) x (2) = (3)

Coût de
remplacement

positif
(4)

Coût de
remplacement

négatif
(5)

2) Calculer le coût de remplacement net pour chacune des contreparties 
assujetties à la compensation bilatérale : 

102 Abrut est égal à la somme des risques de crédit futurs (c’est-à-dire au produit obtenu en multipliant le 
principal notionnel par le facteur de majoration approprié selon la section 3.4) pour les transactions 
assujetties à des accords de compensation exécutoires.

103 Dans les documents de la BRI, le coût de remplacement positif est appelé «coût de remplacement 
brut». De même, le RPN est remplacé par BNR.
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faire la somme des coûts de remplacement positifs et négatifs (R+ +
R-)

(Aux fins de la méthode par portefeuille, le coût de remplacement 
négatif d'une contrepartie ne peut servir à compenser le coût de 
remplacement positif d'une autre contrepartie). Si le résultat est 
négatif, inscrire zéro.

3) Calculer le RPN.

Dans le cas des entités financières utilisant la méthode de contrepartie par 
contrepartie, le RPN est égal au résultat obtenu en divisant le coût de remplacement 
net calculé à l'étape 2 par le coût de remplacement positif (R+ calculé à l'étape 1).

Aux fins de la méthode par portefeuille, le RPN correspond au résultat obtenu en 
divisant la somme des coûts de remplacement nets pour chacune des contreparties 
assujetties à la compensation bilatérale par la somme des coûts de remplacement 
positifs pour ces mêmes contreparties.

Voici un exemple simple du calcul de RPN :

Contrepartie 1 Contrepartie 2 Contrepartie 3

Transaction Principal
notionnel

Évaluation
à la valeur
du marché

Principal
notionnel

Évaluation
à la valeur
du marché

Principal
notionnel

Évaluation
à la valeur
du marché

Transaction 1 100 10 50 8 30 -3

Transaction 2 100 -5 50 2 30 1

Coût de 
remplacement

positif (R+)
10 10 1

Coût de 
remplacement

net (RN)
5 10 0

RPN (par 
contrepartie) 0,5 1 0

Total du RPN + = 15/21 = 0,71

4) Calculer Anet pour chaque contrepartie assujettie à la compensation 
bilatérale; le montant du RPN est fondé sur la méthode utilisée par l’entité 
financière soit la méthode de contrepartie par contrepartie ou la méthode par 
portefeuille. L’entité financière doit choisir une seule méthode pour toutes les 
transactions de compensation.

Anet est égal à :
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Dans le cas des contrats de compensation, lorsque le coût de remplacement 
est > 0 

(0,4*Abrut) + (0,6*Abrut * RPN)

Dans le cas des contrats de compensation, lorsque le coût de remplacement 
est = 0 

0,4*Abrut

5) Calculer le montant de l’équivalent-crédit pour chaque contrepartie en 
additionnant le coût net de remplacement (étape 2) et Anet (étape 4). 
Additionner le coefficient de risque des contreparties et inscrire le total de 
l'équivalent-crédit au tableau 40 du formulaire de divulgation.

Note : Les contrats peuvent être assujettis à compensation entre divers types 
d’instruments dérivés (taux d’intérêt, devises, titres, etc.) Dans ce cas, 
attribuer le coût de remplacement net au prorata entre les types 
d’instruments dérivés dont le coût de remplacement brut est positif.

3.6 Engagements

Les engagements sont des accords qui obligent une entité financière, à la demande d’un 
client :

à accorder du crédit sous la forme de prêts ou de participation à des prêts, de 
créances au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires, de découverts, 
d’acceptations, de lettres de crédit, de garanties ou de substituts de prêts; ou

à acheter des prêts, des titres ou d’autres éléments d’actif.

Normalement, les engagements supposent un contrat ou un accord écrit et une 
contrepartie quelconque (une commission d’engagement, par exemple).

3.6.1 Facteurs de conversion en équivalent-crédit

Le facteur de conversion en équivalent-crédit qui s’applique à un engagement 
dépend de son échéance. On considère que les engagements à longue échéance 
comportent un risque élevé parce que la période entre les réévaluations du crédit est 
relativement longue et qu’il y à relativement peu d’occasions de retirer l’engagement 
si la qualité du crédit du tireur se détériore.

Les facteurs de conversion s’appliquent aux engagements comme suit :

Facteur de conversion de 0 %

Engagements révocables sans condition par l’entité financière, à tout 
moment et sans préavis, ou devenant automatiquement caducs en cas de 
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dégradation de la solvabilité de l’emprunteur. Cela suppose que l’entité 
financière réalise au moins une fois par année une évaluation en bonne et
due forme de la facilité, ce qui lui permet de relever toute détérioration 
apparente de la qualité du crédit. Les engagements vis-à-vis de la clientèle 
de détail sont révocables sans condition si l’entité financière est 
contractuellement autorisée à les annuler dans les limites permises par la 
réglementation relative à la protection des consommateurs et les dispositions 
connexes.

Facteur de conversion de 20 %

Engagements avec une échéance initiale d’un an ou moins.

Facteur de conversion de 50 %

Engagements avec une échéance initiale de plus d’un an;

facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme;

partie inutilisée d'un engagement à consentir un prêt qui sera tiré en un 
certain nombre de tranches, certaines dans un délai inférieur à un an et 
certaines dans un délai supérieur à un an;

engagements à terme (lorsque l’entité financière s’engage à émettre un 
engagement) si le prêt peut être tiré plus d’un an après la signature initiale de 
l’engagement par l’entité financière.

3.6.2 Échéance

Les entités financières doivent utiliser l'échéance initiale (voir ci-après) pour déclarer 
ces instruments. 

3.6.2.1 Échéance initiale

L’échéance d’un engagement se mesure entre la date où l’engagement a été 
accepté par le client, que l’engagement soit révocable ou irrévocable, conditionnel 
ou inconditionnel, et le premier en date des jours suivants :

la date d’échéance prévue de l’engagement;

la date à laquelle une entité financière peut, à son choix, annuler 
l'engagement sans condition.

Une clause de détérioration importante ne donne pas une protection suffisante à 
l’égard d’un engagement pour que celui-ci soit considéré comme annulable sans 
condition.
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Lorsqu’une entité financière s'engage à accorder une facilité à une date future (un 
engagement à terme), il faut mesurer l'échéance initiale de l'engagement entre la 
date d'acceptation de l'engagement et la date finale où des tirages sont permis.

3.6.2.2 Renégociation d’un engagement

Si les parties s’entendent, un engagement peut être renégocié avant son 
échéance. Si la renégociation requiert une évaluation du crédit du client 
conformément aux normes de l’entité financière en matière de crédit et confère à 
une entité financière une entière discrétion pour ce qui est du renouvellement ou 
de la prorogation de l'engagement et de la modification d'autres modalités de 
l'engagement, l'engagement initial peut, à la date d'acceptation des nouvelles 
modalités par le client, être considéré comme étant échu, auquel cas un nouvel 
engagement peut être appliqué. Si de nouvelles modalités ne sont pas négociées, 
l’engagement initial demeure en vigueur jusqu’à l’échéance initiale.

Ce processus doit être clairement étayé.

Dans les transactions syndiquées et à participation, une entité financière 
participante doit pouvoir exercer ses droits de renégociation indépendamment des 
autres membres du syndicat.

Lorsque ces conditions ne sont pas réunies, la date initiale de l’engagement doit 
servir à déterminer l’échéance.

3.6.3 Types particuliers d’engagements

3.6.3.1 Engagements sans échéance ou variables

Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 0 % s’applique aux engagements 
sans échéance ou variables comme les marges de cartes de crédit, les marges 
personnelles de crédit et les autorisations de découvert de comptes chèques 
personnels qui ne sont pas utilisées et qui sont annulables sans condition à tout 
moment.

3.6.3.2 Engagements permanents non confirmés

Les engagements variables qui sont annulables sans condition par une entité 
financière à tout moment sous réserve d’un préavis ne constituent pas des 
engagements annulables sans condition et font l’objet d’un facteur de conversion 
de 50 %. Les engagements à long terme doivent être annulables sans préavis pour 
faire l’objet du coefficient de pondération de 0 %.

3.6.3.3 Engagements tirés en un certain nombre de tranches

Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % s’applique à un 
engagement de consentir un prêt (ou d’acheter un élément d’actif) qui doit être tiré 
en un certain nombre de tranches, certaines dans un délai d’un an ou moins et 
certaines dans un délai de plus d’un an. Dans ces cas, il ne faut accorder aucune 
importance à la capacité de renégocier les modalités des tranches ultérieures. 
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Souvent, ces engagements portent sur des projets immobiliers dont une entité 
financière peut difficilement se retirer sans mettre son placement en danger.

Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et que les conversions entre 
les tranches de plus d’un an et de moins d’un an sont permises (c’est-à-dire 
lorsque l’emprunteur peut choisir les termes de l’échéance des engagements), un 
facteur de conversion de 50 % s’applique à tout l’engagement.

Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et que les conversions entre 
les tranches de plus d'un an et de moins d'un an sont permises, chaque tranche 
peut être convertie séparément, selon son échéance.

3.6.3.4 Engagements portant sur des montants variables

Dans le cas des engagements qui portent sur des montants qui varient pendant la 
durée de l’engagement, comme le financement d’une entreprise* sujette à une 
variation saisonnière des flux de trésorerie, le facteur de conversion doit 
s’appliquer au montant inutilisé maximal qui peut être tiré pendant le reste de la 
durée de l’engagement.

3.6.3.5 Engagement à consentir un prêt comportant une échéance de plus 
d’un an

Un engagement à consentir un prêt comportant une échéance de plus d’un an, 
mais qui doit être utilisé dans un délai inférieur à un an peut être assimilé à un 
instrument à échéance de moins d’un an, à condition que toute partie non utilisée 
de l’engagement soit automatiquement annulée à la fin de la période de tirage.

Toutefois, si par une combinaison d'options ou de tirages, de remboursements et 
de nouveaux tirages, etc., le client peut avoir accès à une marge de crédit au-delà 
d'un an sans que l’entité financière puisse annuler l'engagement sans condition en 
moins d'un an, l'engagement doit être converti selon un facteur de 50 %.

3.6.3.6 Engagements portant sur des transactions hors bilan

En cas d’engagement à fournir un élément hors bilan, l’entité financière doit 
prendre le plus bas des deux facteurs de conversion en équivalents-crédits 
applicables. 

3.7 Évaluations externes du crédit et transposition des évaluations en 
pondérations

Les passages suivants sont essentiellement tirés du Nouvel Accord de Bâle intitulé 
Convergence internationale de la mesure et des normes de fonds propres – Dispositif 
révisé publié en juin 2004, lequel a été révisé en novembre 2005 et juin 2006. Ils ont été 

* Le terme « entreprise » est utilisé au sens générique malgré les dispositions du Code civil du Québec
qui réfèrent maintenant à la notion de « personne morale ».
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adaptés pour rendre applicables les normes sur les fonds propres aux entités 
financières visées dans le champ d’application de la présente ligne directrice. L’Autorité 
a annoté certains extraits notamment pour préciser ses attentes en regard d’éléments 
faisant appel aux discrétions qui peuvent être exercées par les autorités de contrôle 
dans leur juridiction.

3.7.1 Évaluations externes du crédit

3.7.1.1 Procédure de reconnaissance

90. C’est aux autorités de contrôle nationales qu’il incombe d’examiner en 
continu  si un organisme externe d’évaluation du crédit (OEEC) satisfait 
aux critères énumérés au paragraphe ci-après. Elles devraient pour cela 
se reporter au code de conduite de l’Organisation internationale des 
commissions de valeurs  (OICV) intitulé « Code of conduct fundamentals 
for Credit Rating Agencies ». Par ailleurs, la reconnaissance d’un OEEC 
peut être partielle : par exemple, elle peut être limitée à certains types de 
créances ou à certains pays. La procédure prudentielle de 
reconnaissance doit être rendue publique afin d’éviter d’inutiles obstacles 
à l’entrée d’OEEC sur le marché.

Note de l’Autorité

L’Autorité autorisera les entités financières à reconnaître les notes de crédit des agences de 
notation suivantes aux fins des normes de fonds propres :

DBRS
Moody’s Investment Services
Standard & Poor’s (S&P)
Fitch Rating Services

3.7.1.2 Critères d’éligibilité

91. Un OEEC doit satisfaire aux six (6) critères suivants :

objectivité : la méthodologie d’évaluation du crédit doit être rigoureuse, 
systématique et faire l’objet d’une validation fondée sur des données historiques. 
De plus, cette évaluation doit être soumise à un examen permanent et refléter 
toute évolution de la situation financière. Préalablement à la reconnaissance par 
l’Autorité, une méthodologie d’évaluation adaptée à chaque segment du marché, 
comprenant des procédures de contrôle ex post rigoureux, doit avoir été établie 
depuis au moins un an et de préférence trois ans.

indépendance : un OEEC doit être indépendant et ne subir aucune pression 
politique ou économique susceptible d’influencer ses évaluations. Il doit être 
préservé dans la mesure du possible des contraintes pouvant naître de situations 
de conflit d’intérêts liées à la composition de son conseil d’administration ou de son 
actionnariat.
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accès international/transparence : les évaluations de crédit, les éléments clés 
sur lesquels elles s’appuient et la participation éventuelle de l’émetteur au 
processus d’évaluation sont des informations qui devraient être rendues publiques 
selon un principe de non-sélectivité, sauf s’il s’agit d’évaluations privées. En outre, 
les procédures, méthodologies et hypothèses générales utilisées par l’OEEC pour 
ses évaluations devraient  être rendues publiques.

communication : un OEEC doit communiquer les informations suivantes: son 
code de conduite; la nature générale des modalités de sa rémunération par les 
entités évaluées; ses méthodologies d’évaluation (y compris la définition du défaut 
de paiement, l’horizon temporel et la signification de chaque notation); le taux réel 
de défaut relevé dans chaque catégorie d’évaluation et l’évolution de ces 
évaluations, et l’évolution de ces évaluations, par exemple la probabilité pour des 
notations AA de devenir A avec le temps.

ressources : l’OEEC doit disposer de ressources suffisantes pour fournir des 
évaluations de crédit de bonne qualité et être à même d’entretenir des relations 
suivies avec les niveaux décisionnels et opérationnels des entités évaluées, de 
manière à renforcer la valeur des évaluations. Les méthodes utilisées doivent 
combiner les approches qualitatives et quantitatives.

crédibilité : elle découle, dans une certaine mesure, des critères précédents et est 
confirmée par la confiance qu’accordent des parties indépendantes (investisseurs, 
assureurs, partenaires commerciaux) aux évaluations externes du crédit réalisées 
par un OEEC. La crédibilité est également étayée par l’existence de procédures 
internes destinées à empêcher le mauvais usage de renseignements confidentiels. 
Il n’est pas nécessaire qu’un OEEC réalise des évaluations dans plus d’un pays 
pour être reconnu.

3.7.2 Considérations pratiques

3.7.2.1 Transposition des évaluations en pondérations

92. Il incombe à l’Autorité d’affecter les évaluations des OEEC reconnus aux 
coefficients de pondération existants dans le cadre de l’approche 
standard, c’est-à-dire d’établir à quel coefficient de pondération 
correspond chaque catégorie d’évaluation de crédit. Cette mise en 
correspondance doit être objective et faire coïncider de façon cohérente 
le coefficient de pondération et le niveau de risque de crédit indiqué dans 
les tableaux ci-dessous, et ce pour toute l’échelle des coefficients de 
pondération.
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Note à long terme
Pondération dans 

le
cadre de 

l’approche 
standard

DBRS Moody’s S&P Fitch

Long terme

1
(AAA à AA-)

AAA à
AA (faible) Aaa à Aa3 AAA à AA- AAA à AA-

2
(A+ à A-) A (élevée) à

A (faible) A1 à A3 A+ à A- A+ à A-

3
(BBB+ à BBB-)

BBB (élevée)
à
BBB (faible)

Baa1 à Baa3 BBB+ à BBB- BBB+ à BBB-

4
(BB+ à B-) BB (élevée) 

à
B (faible)

Ba1 à B3 BB+ à B- BB+ à B-

5
(inférieure à B-) CCC Inférieure à B3 Inférieure à B- Inférieure à B-

93. Dans le cadre de cette procédure, l’Autorité doit évaluer des facteurs tels 
que la taille et le champ d’action du lot d’émetteurs évalué par chaque 
OEEC, la gamme des évaluations attribuées et leur signification ainsi que 
la définition du défaut de paiement utilisée.
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94. Les entités financières doivent utiliser de manière cohérente les 
évaluations des OEEC retenues et leurs cotes de façon consistantes pour 
tous les types de créances, tant pour la détermination des coefficients de 
pondération que pour la gestion de leurs risques. Les entités financières 
ne sont pas autorisées à choisir de façon sélective les évaluations de 
différents, OEEC et à changer arbitrairement d’OEEC pour bénéficier des 
pondérations les plus favorables.

95. Les entités financières doivent faire connaître les OEEC auxquels elles 
ont recours pour pondérer leurs actifs par type de créance, les 
coefficients de pondérations associées à chaque catégorie d’évaluation, 
telles qu’elles sont établies par l’Autorité à travers la procédure de mise 
en correspondance, ainsi que les actifs agrégés pondérés pour chaque 
coefficient de pondération sur la base des évaluations de chaque OEEC 
reconnu.

3.7.2.2 Évaluations multiples

96. Si, pour une créance donnée, il n’existe qu’une seule évaluation établie 
par un OEEC choisi par l’entité financière, c’est cette évaluation qui devra 
être utilisée pour en déterminer le coefficient de pondération.

97. S’il existe deux évaluations effectuées par des OEEC choisis par l’entité 
financière correspondant à des coefficients de pondération différents, 
c’est le coefficient de pondération le plus fort qui sera retenu.

98. Dans le cas de trois évaluations ou plus donnant lieu à des coefficients 
de pondération différents, c’est le coefficient de pondération le plus élevé 
des deux évaluations les plus basses qui sera utilisé.

3.7.2.3 Alternative émetteur/émission

99. Si une entité financière souscrit à une émission particulière à laquelle 
s’applique une évaluation d’émission spécifique, le coefficient de 
pondération de la créance sera basé sur cette évaluation. Si la créance 
n’a pas reçu d’évaluation spécifique, ce sont les principes généraux ci-
dessous qui s’appliquent :

lorsque l’emprunteur  a bénéficié d’une évaluation spécifique sur 
une émission de dette – mais que la créance de l’entité financière
est étrangère à cette dette – une évaluation de crédit de bonne 
qualité (correspondant à un coefficient de pondération inférieur à 
celui qui s’applique à une créance non notée) pour cette émission 
précise ne peut être appliquée par l’entité à la créance non 
évaluée de l’entité financière que si cette créance est de rang égal 
(pari passu) ou supérieur, à tous égards, à celui d’une créance 
évaluée. Autrement, la créance non évaluée recevra le coefficient
de pondération applicable aux créances non évaluées;
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lorsque l’emprunteur bénéficie d’une évaluation en tant 
qu’émetteur, celle-ci s’applique généralement aux créances de 
premier rang non garanties sur cet émetteur. En conséquence, 
seules les créances de premier rang de l’émetteur bénéficient 
d’une évaluation de bonne qualité. Les autres créances non 
évaluées d’un émetteur bénéficiant d’une bonne évaluation de 
crédit sont traitées comme si elles n’étaient pas évaluées. Si 
l’émetteur ou une émission individuelle présente une évaluation 
de qualité médiocre (correspondant à un coefficient de 
pondération égal ou supérieur à celui qui s’applique aux créances 
non évaluées), une créance non évaluée sur la même 
contrepartie, de rang égal ou subordonné à i) l’évaluation de 
l’exposition des créances de premier rang non garanties sur 
l’émetteur, ou à ii) l’évaluation de l’exposition, recevra le même 
coefficient de pondération que celui applicable à l’évaluation de 
qualité médiocre. 

100. Que l’entité financière ait l’intention de s’appuyer sur l’évaluation propre à 
un émetteur ou à une émission, cette évaluation doit prendre en 
considération et refléter le montant total de son exposition au risque de 
crédit pour tous les paiements qui lui sont dus104.

101. Afin d’éviter une double comptabilisation, les techniques d’atténuation du 
risque de crédit ne sont pas prises en compte si le rehaussement de 
crédit est déjà incorporé dans l’évaluation de l’émission (voir section 4.1, 
paragraphe 114).

3.7.2.4 Évaluations en monnaie locale et en monnaies étrangères

102. Dans le cas d’expositions non évaluées pondérées en fonction de la 
notation d’une exposition équivalente du même emprunteur, la règle 
générale veut que les évaluations effectuées en devises étrangères ne 
soient utilisées que pour les expositions libellées dans cette même 
monnaie. Quant aux évaluations en monnaie locale, si elles sont 
distinctes, elles ne sont appliquées que pour le coefficient de pondération 
des créances libellées dans cette monnaie105.

104 Par exemple, si le principal et les intérêts sont dus à l’entité financière, l’évaluation doit prendre en 
considération et refléter la totalité du risque de crédit lié tant au principal qu’aux intérêts.

105 Cependant, si une exposition résulte de la participation d’une entité financière à un emprunt qui a été 
accordé (ou couvert contre le risque de convertibilité et de cession) par certaines BMD, l’Autorité peut 
considérer que son risque de convertibilité et de cession est effectivement réduit. Pour être reconnues, 
les BMD doivent avoir le statut de créancier privilégié et figurer au chapitre 3. En pareils cas, pour 
déterminer la pondération, la notation sur la monnaie locale peut être utilisée à la place de celle sur 
devises. S’il y a couverture contre le risque de convertibilité et de cession, la notation sur la monnaie 
locale ne peut être utilisée que pour la partie de l’emprunt qui a été garantie. On applique à la partie de 
l’emprunt qui ne bénéficie pas de cette couverture la pondération fondée sur la notation sur devises.
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3.7.2.5 Évaluations à court/long terme

103. Pour déterminer les pondérations, les évaluations à court terme sont 
censées concerner une émission donnée. Elles ne peuvent être utilisées 
que pour déduire les coefficients de pondération appliqués aux créances 
provenant de la facilité notée et ne peuvent être étendus à d’autres 
créances à court terme. Une évaluation à court terme ne peut en aucun 
cas être utilisée pour étayer le coefficient de pondération d’une créance à 
long terme non évaluée; elle ne vaut que pour des créances à court 
terme des banques ou d’autres entités financières et des entreprises. Le 
tableau ci-dessous présente un cadre pour les expositions des banques 
ou d’autres entités financières sur des facilités spécifiques à court terme 
telles qu’une émission de papier commercial.
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Notation A-1/P-1106 A-2/P-2 A-3/P-3 Autres107

Pondération 20 % 50 % 100 % 150 %

Notes de crédits à court terme

Catégorie du 
coefficient de 

pondération des 
risques standard

DBRS Moody’s S&P Fitch

Court terme

1 (A-1/P-1) R-1(élevée) à
R-1(faible)

P-1 A-1+, A-1 F1+, F1

2 (A-2/P-2) R-2(élevée) à
R-2(faible)

P-2 A-2 F2

3 (A-3/P-3)
R-3 P-3 A-3 F3

4 Autres
Inférieures à
R-3 NP

Toutes les
notations à 
court terme 
inférieures à 
A-3

Inférieures à 
F3

104. Si une facilité à court terme notée bénéficie d’un coefficient de 
pondération de 50 %, les facilités à court terme non notées ne peuvent 
être affectées d’un coefficient de pondération inférieure à 100 %.
Lorsqu’un émetteur bénéficie d’une créance à court terme qui justifie un 
coefficient de pondération de 150 %, toutes les créances non évaluées, 
qu’elles soient à court ou long terme, doivent aussi recevoir un coefficient 
de 150 %, sauf si l’entité financière leur applique des techniques agréées 
de réduction du risque.

105. Paragraphe non applicable.

106 Les notations sont établies d’après la méthodologie de Standard & Poor’s et Moody’s Investors Service. 
La note A-1 de Standard & Poor’s comprend les notations A-1+ et A-1-.

107 Cette catégorie inclut toutes les notes de qualité inférieure ainsi que les notes B et C.
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106. L’utilisation d’une évaluation à court terme implique que l’organisme 
effectuant l’évaluation réponde à tous les critères d’éligibilité d’un OEEC 
énumérés au paragraphe 91.

3.7.2.6 Niveau d’application de l’évaluation

107. Les évaluations externes appliquées à une personne morale faisant 
partie d’un groupe ne peuvent être utilisées pour pondérer les autres 
personnes morales du groupe.

3.7.2.7 Évaluations non sollicitées

108. En règle générale, les entités financières devraient utiliser des notes  
sollicitées auprès d’OEEC reconnus. L’Autorité peut cependant les 
autoriser à utiliser de la même manière des notes non sollicitées si elles 
se sont assurées que celles-ci ne sont pas d’une qualité inférieure. Il peut 
cependant arriver que les OEEC se servent de notes non sollicitées pour 
inciter des pressions sur des entités à solliciter des notes. Si de tels 
comportements sont constatés, l’Autorité devrait s’interroger sur le 
maintien de la reconnaissance de ces OEEC aux fins du calcul des fonds 
propres réglementaires.

Note de l’Autorité

Les entités financières ne doivent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour 
déterminer le coefficient de pondération du risque d’un actif.
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Chapitre  4. Atténua tion  du  ris que  de  crédit

Pour les entités financières ayant recours à l’approche standard et à l’approche des 
notations internes.

4.1 Approche standard

4.1.1 Principaux aspects

(i) Introduction

109. Les entités financières recourent à plusieurs techniques pour atténuer les 
risques de crédit auxquels elles sont exposées : prises de sûretés de premier 
rang sous la forme de liquidités ou de titres couvrant en tout ou en partie des 
expositions au risque; pour les prêts, garantie de tiers; achats de protection 
sous la forme de garanties ou de dérivés de crédit ou encore accords de 
compensation des prêts et des dépôts avec une même contrepartie.

110. Lorsque ces techniques satisfont aux conditions de certitude juridique 
exposées aux paragraphes 117 et 118 ci-après, l’approche révisée de 
l’atténuation du risque de crédit (ARC) permet de faire appel, pour le calcul 
des fonds propres réglementaires, à un plus grand nombre de facteurs 
d’atténuation du risque que sous l’Accord de 1988.

(ii) Généralités

111. Le dispositif général du présent chapitre s’applique aux expositions du 
portefeuille bancaire selon l’approche standard. Le traitement ARC selon 
l’approche NI est présenté dans la section 4.2 de la présente ligne directrice.

112. L’approche globale pour le traitement des sûretés (les paragraphes 130 à 
138 de la sous-section 4.1.2, les paragraphes 145 à 177 de la sous-
section 4.1.3, ainsi que les, paragraphes 178 à 181(i) de la sous-
section 4.2.4 de la présente ligne directrice) s’applique également aux fins du 
calcul de l’exigence des fonds propres au titre du risque de contrepartie sur 
les instruments dérivés de gré à gré et sur les transactions assimilables à des 
pensions inscrites dans le portefeuille de négociation.

113. Une transaction couverte au moyen des techniques ARC ne peut en aucun 
cas faire l’objet d’une exigence de fonds propres plus élevée que lorsqu’elle 
n’est pas couverte.
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Remarque

Cette limite de fonds propres s’applique aux transactions sur les sûretés et les garanties. Elle ne 
s’applique pas aux transactions assimilables à des pensions en vertu de l’approche globale pour 
lesquelles les deux volets de la transaction (sûreté reçue et fournie) ont été pris en compte dans 
le calcul du montant de l’exposition.

114. L’effet d’une technique ARC ne peut être pris en compte deux fois. En 
conséquence, les créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant 
déjà l’existence d’une couverture ne peuvent bénéficier, aux fins du calcul 
des fonds propres réglementaires, d’une reconnaissance prudentielle 
additionnelle au titre des techniques ARC. De plus, la reconnaissance de 
l’effet d’une technique ARC ne peut intervenir pour les créances ne faisant 
l’objet que d’une notation sur le principal seulement (paragraphe 100 de la 
sous-section 3.7.2.3).

115. L’utilisation des techniques ARC peut conduire à réduire ou à transférer le 
risque de crédit, mais elle peut également accroître d’autres risques (dits 
résiduels), comme les risques juridique, opérationnel, de liquidité ou encore 
de marché. Il est donc impératif pour les entités financières d’employer des 
méthodes et processus de contrôle rigoureux pour maîtriser ces risques, 
notamment dans les domaines suivants : stratégie, analyse du crédit sous-
jacent; évaluation; politiques et procédures; systèmes; contrôle des risques 
liés à l’échéance de positions; gestion du risque de concentration issu de 
l’utilisation par l’entité financière des techniques ARC et de l’interaction de 
ces techniques avec le profil global de risque de crédit de l’entité financière. 
Si ces risques ne sont pas bien gérés, l’Autorité peut imposer des exigences 
de fonds propres supplémentaires ou prendre d’autres mesures telles que 
décrites par les dispositions du processus de surveillance prudentielle 
(chapitre 9 de la présente ligne directrice).

115(i). Les entités financières doivent veiller à ce que des ressources suffisantes 
soient consacrées à la mise en œuvre ordonnée des accords de marge avec 
les contreparties dans le cadre d’opérations sur dérivés de gré à gré et de 
cessions temporaires de titres, telles que mesurées par la ponctualité et 
l’exactitude des appels de marge émis et par le temps de réponse aux appels 
de marge reçus. Les entités doivent avoir mis en place une politique de 
gestion des sûretés pour le contrôle, le suivi et la présentation de rapports 
concernant les éléments suivants :

le risque auquel les accords de marge les exposent (comme la 
volatilité et la liquidité des titres constituant les sûretés);

le risque de concentration envers des types spécifiques de sûreté;
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la réutilisation des sûretés (liquidités et autres) y compris les 
éventuelles pénuries de liquidités résultant de la réutilisation des 
sûretés reçues des contreparties;

l’abandon de droits sur les sûretés fournies aux contreparties.

116. Les exigences relatives à la discipline de marché doivent également être 
satisfaites pour que les entités financières puissent bénéficier d’un 
allégement des exigences de fonds propres réglementaires au titre des 
techniques ARC.

(iii) Certitude juridique

117. Afin d’obtenir un allègement des exigences de fonds propres lorsqu’elles 
utilisent les techniques ARC, les entités financières doivent respecter les 
normes minimales suivantes en matière de documentation juridique.

118. Toute la documentation utilisée dans le cadre de prises de sûretés et pour 
documenter la compensation d’éléments de bilan, d’achats de protection 
sous la forme de garanties et de dérivés de crédit doit être contraignante 
pour toutes les parties et d’une certitude juridique assurée dans toutes les 
juridictions concernées. Les entités financières doivent vérifier ces aspects 
préalablement au moyen de recherches juridiques suffisantes et fonder leur 
conclusion sur une base juridique solide. Ces recherches doivent être 
actualisées, au besoin, pour garantir la validité juridique permanente de cette 
documentation.

4.1.2 Vue d’ensemble des techniques d’atténuation du risque de crédit108

(i) Transactions assorties de sûretés 

119. Cette expression désigne toute transaction dans laquelle :

les entités financières ont une exposition de crédit effective ou 
potentielle;

l’exposition de crédit effective ou potentielle est couverte en totalité 
ou en partie par des sûretés fournies par une contrepartie109 ou par 
un tiers pour le compte de celle-ci.

108 Voir l’Annexe 4-I pour un aperçu des méthodologies applicables au traitement, en termes de fonds 
propres, des transactions garanties par des sûretés financières dans le cadre des approches standard 
et NI.

109 Dans cette section, le terme « contrepartie » est utilisé pour désigner une partie vis-à-vis de laquelle 
une entité financière présente une exposition de bilan ou de hors bilan ou une exposition potentielle. 
Cette exposition peut, par exemple, prendre la forme d’un prêt en espèces ou en titres (où la 
contrepartie serait généralement appelée l’emprunteur), de titres fournis comme sûretés, d’un 
engagement ou d’une exposition dans le cadre d’un contrat dérivé de gré à gré.
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120. Les entités financières qui acceptent des sûretés financières éligibles (par 
exemple des liquidités ou des titres, définis spécifiquement aux paragraphes 
145 et 146 de la sous-section 4.1.3) sont autorisées à réduire leur exposition 
vis-à-vis d’une contrepartie aux fins du calcul de leurs exigences de fonds 
propres pour tenir compte de l’effet d’atténuation du risque apportée par la 
sûreté.

Dispositif global et conditions minimales

121. Les entités financières peuvent opter soit pour l’approche simple, qui consiste 
à substituer à la pondération de la contrepartie celle de la sûreté pour la 
fraction d’exposition ainsi couverte (sous réserve, de manière générale, d’un 
plancher de 20 %), soit pour l’approche globale qui permet une compensation 
plus importante entre le montant de la sûreté et celui de l’exposition en 
réduisant en fait le montant de l’exposition de la valeur attribuée à la sûreté. 
Ces approches peuvent être utilisées indifféremment, mais non 
simultanément, pour le portefeuille bancaire, tandis que seule l’approche 
globale peut être appliquée pour le portefeuille de négociation. Une 
couverture partielle est prise en compte dans les deux cas. Les asymétries 
d’échéances entre expositions couvertes et sûretés ne sont autorisées que 
dans le cadre de l’approche globale.

Note de l’Autorité

Les entités financières ayant recours aux approches standard et NI fondation peuvent choisir la 
méthode simple ou la méthode globale assortie de décotes prudentielles. Le recours à des 
évaluations internes pour déterminer les décotes applicables à une garantie financière ou à une 
mise en pension, de même que l’utilisation d’un modèle VaR à l’égard des transactions 
assimilables à des pensions, sont strictement réservées aux entités financières ayant reçu 
l’autorisation écrite de l’Autorité d’utiliser l’approche NI avancée.

122. Cependant, pour obtenir une diminution des exigences de fonds propres 
quelle que soit la forme des sûretés, les conditions énoncées aux 
paragraphes 123 à 126 doivent être respectées dans l’une et l’autre 
approches.

123. En plus des exigences générales de certitude juridique exposées aux 
paragraphes 117 et 118 de la sous-section 4.1.1, le mécanisme juridique par 
lequel la sûreté est donnée en garantie ou transférée doit permettre de 
s’assurer que l’entité financière bénéficiaire de cette sûreté peut à son gré la 
réaliser ou en prendre la pleine propriété juridique en cas de défaut, 
d’insolvabilité ou de faillite (ou d’un ou plusieurs autres incidents de crédit 
définis dans la documentation relative à la transaction) de la contrepartie (et, 
le cas échéant, du gardien de la sûreté). Les entités financières doivent 
prendre, en outre, toutes les mesures nécessaires pour remplir les conditions 
relevant de la législation applicable aux sûretés dont elles bénéficient afin de 
s’assurer, par exemple en faisant inscrire leurs droits sur les sûretés, qu’elles 
pourront exercer ceux-ci, notamment en étant en mesure de les compenser 
valablement, dans le cas de remise de sûreté par transfert de propriété.
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Note de l’Autorité

Dans le cas des biens servant de sûretés, les entités financières peuvent avoir recours à une 
assurance de titres plutôt qu’à une recherche de titres afin de se conformer au paragraphe 123. 
Cependant, l’Autorité s’attend à ce que les entités financières ayant recours à une assurance 
de titres tiennent compte du risque de non-exécution de ces contrats lorsqu’elles procèdent au 
calcul estimatif de la PCD, si ce risque est important.

124. Afin que la sûreté apporte une réelle protection, il ne doit pas exister de 
corrélation positive significative entre la qualité de crédit de la contrepartie et 
la valeur de la sûreté. Par exemple, les titres émis par la contrepartie, ou par 
toute entité de son groupe, ne fournissent qu’une faible protection et ne sont 
donc pas éligibles.

125. La réalisation d’une sûreté le moment venu implique que les entités 
financières doivent disposer de procédures claires et rigoureuses leur 
permettant de garantir que toutes les conditions juridiques requises, en cas 
de défaut de la contrepartie ou de réalisation de la sûreté sont bien 
observées et que cette dernière peut rapidement être réalisée.

126. Lorsque la sûreté est détenue par un gardien, les entités financières doivent 
prendre des dispositions appropriées pour s’assurer que ce dernier opère 
bien une ségrégation entre les sûretés et ses propres actifs.

127. Une exigence de fonds propres doit être calculée sur chaque volet d’une 
transaction assortie d’une sûreté comme, par exemple, dans le cas des 
mises et prises en pension. Il en va de même pour les deux volets des 
transactions de prêt et d’emprunt de titres, ainsi que pour la fourniture de 
titres liés à une exposition sur dérivés sur un autre emprunt.

128. Une entité financière qui, en tant que mandataire, arrange une transaction 
assimilable à une pension (mise/prise en pension ou de prêt/emprunt de 
titres) entre un client et un tiers, et garantit au client que ce tiers remplira ses 
obligations, encourt le même risque que si elle était partie prenante à la 
transaction pour son propre compte. Il lui faut donc, dans ce cas, calculer les 
exigences de fonds propres comme si elle était contrepartie directe à la 
transaction.

129.
Note de l’Autorité

Une transaction en vertu de laquelle une entité financière agit à titre de mandataire et fournit une 
garantie au client doit être traitée comme un substitut direct de crédit (c’est-à-dire une tranche 
de compensation distincte) à moins qu’elle ne soit couverte par un accord-cadre de 
compensation.
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Approche simple

130. Dans le cadre de l’approche simple, le coefficient de pondération de 
l’instrument de couverture totale ou partielle se substitue à celui applicable à 
la contrepartie. Les détails de ce dispositif sont exposés aux paragraphes 
182 à 185 de la sous-section 4.1.3.

Approche globale

131. Dans le cadre de l’approche globale, les entités financières détentrices d’une 
sûreté doivent prendre en compte l’effet de cette dernière en ajustant la 
valeur de l’exposition aux fins du calcul des exigences de fonds propres. Cet 
ajustement s’effectue en appliquant des « décotes » sur le montant de 
l’exposition vis-à-vis de la contrepartie ainsi que sur la valeur de la sûreté 
reçue, décotes visant à tenir compte de leurs possibles variations de valeur 
futures110 occasionnées par les fluctuations de marché. Il en résulte, tant pour 
l’exposition que pour la sûreté, des montants ajustés en fonction de la 
volatilité. Sauf dans le cas où un volet de la transaction porte sur des 
liquidités, le montant ajusté est plus élevé dans le cas de l’exposition et plus 
faible pour la sûreté.

132. De surcroît, si l’exposition et la sûreté sont libellées dans des devises 
différentes, un ajustement supplémentaire à la baisse doit être effectué sur le 
montant de la sûreté afin de tenir compte de la volatilité liée aux possibles 
fluctuations de change futures.

133. Si le montant de l’exposition est supérieur à celui de la sûreté, les deux étant 
ajustés en fonction de la volatilité (y compris tout autre ajustement au titre du 
risque de change), les actifs pondérés correspondent à la différence entre 
ces deux montants, multipliée par le coefficient de pondération de la 
contrepartie. Le mode de calcul est décrit aux paragraphes 147 à 150 de la 
sous-section 4.1.3.

134. Les entités financières peuvent en principe utiliser deux types de décotes : i) 
les décotes prudentielles standards, définies par le Comité de Bâle, et ii) les 
décotes internes fondées sur leurs propres estimations de la volatilité des 
prix du marché. L’utilisation de ces dernières n’est autorisée par l’Autorité 
que si les entités financières satisfont à certains critères qualitatifs et 
quantitatifs.

135. Le choix entre décotes prudentielles standards et décotes internes est 
indépendant de celui de l’approche standard ou de l’approche NI fondation. 
Le recours aux décotes internes implique de les utiliser pour toute la gamme 
des instruments auxquels l’entité financière est autorisée à les appliquer, à 
l’exception des portefeuilles non significatifs pour lesquels elle peut faire 
appel aux décotes prudentielles standards.

110 Les montants des expositions peuvent varier, par exemple lorsque les titres sont prêtés.
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136. Le montant de chaque décote dépend du type d’instrument, du type de 
transaction, de la fréquence des réévaluations aux prix du marché et des 
appels de marge. À titre d’exemple, les transactions assimilables aux 
pensions assorties de réévaluations et d’appels de marge quotidiens 
recevront une décote basée sur une période de détention de cinq jours 
ouvrables, tandis que les transactions sur prêts garantis comportant des 
clauses de réévaluation quotidienne, mais pas de clause d’appels de marge 
seront affectées d’une décote basée sur une période de détention de vingt 
jours ouvrables. Ce nombre de jours est augmenté en utilisant la racine 
carrée de la formule temporelle, en fonction de la fréquence des appels de 
marge ou des réévaluations.

137. Pour certaines transactions assimilables aux pensions (globalement, les 
mises en pension d’obligations d’État définies aux paragraphes 170 et 171 de 
la sous-section 4.1.3), l’Autorité peut autoriser les entités financières utilisant 
des décotes prudentielles standards ou internes à ne pas les appliquer aux 
fins du calcul du montant de l’exposition après atténuation des risques.

138. L’effet d’accords-cadres de compensation couvrant les transactions 
assimilables aux pensions peut être pris en compte pour le calcul des 
exigences de fonds propres, sous réserve des conditions établies au 
paragraphe 173 de la sous-section 4.1.3.

139. Outre les décotes prudentielles standards et les décotes internes, les entités 
financières peuvent aussi calculer la volatilité potentielle des prix pour les 
transactions assimilables aux pensions et les opérations de financement par 
titres au moyen de modèles VaR selon les conditions qui sont indiquées à la 
sous-section 4.2.4 ci-après. Sous réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité, 
elles peuvent aussi calculer, à l’égard de ces opérations, une exposition 
positive attendue de la manière prévue à l’Annexe 3-II de la présente ligne 
directrice.

(i) Compensation des éléments du bilan

140. Les entités financières ayant conclu des accords de compensation des prêts 
et dépôts, dont le caractère exécutoire est assuré, peuvent calculer leurs 
exigences de fonds propres sur la base des expositions nettes, sous réserve 
des conditions posées au paragraphe 188 de la sous-section 4.1.4.

(ii) Garanties et dérivés de crédit

141. Lorsque les garanties ou dérivés de crédit sont directs, explicites, 
irrévocables et inconditionnels, et que l’Autorité est assurée que les entités 
financières remplissent certaines conditions opérationnelles minimales en 
matière de gestion des risques, les entités financières peuvent être 
autorisées à prendre en compte l’effet des protections acquises sous cette 
forme aux fins du calcul de leurs exigences de fonds propres.
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142. Plusieurs garants et vendeurs de protection sont éligibles. Comme dans le 
cadre de l’Accord de 1988, l’approche par substitution s’applique. Ainsi, 
seules les garanties octroyées ou les protections fournies par les entités 
ayant un coefficient de pondération inférieure à celui de la contrepartie 
entraînent une réduction des exigences de fonds propres, la fraction couverte 
de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie étant affectée du coefficient de 
pondération du garant ou du vendeur de protection et la partie non couverte 
conservant le coefficient de pondération de la contrepartie.

143. Les exigences opérationnelles sont précisées aux paragraphes 189 à 193 de 
la sous-section 4.1.5.

(iii) Asymétrie d’échéances

144. Il y a asymétrie d’échéances lorsque l’échéance résiduelle de l’instrument de 
couverture est plus courte que celle de l’exposition couverte. Dans ce cas, 
lorsque l’échéance initiale de l’instrument de couverture est inférieure à un 
an, la technique ARC n’est pas prise en compte aux fins du calcul des 
exigences de fonds propres. Dans d’autres cas, elle ne l’est que 
partiellement, comme l’expliquent les paragraphes 202 à 205 de la sous-
section 4.1.6. Les asymétries d’échéances ne sont pas reconnues dans le 
cadre de l’approche simple applicable aux sûretés.

(iv) Divers

145. Les traitements de couvertures multiples ainsi que celui des dérivés de crédit 
au premier et au second défaut sont présentés aux paragraphes 206 à 210 
de la sous-section 4.1.7.

4.1.3 Sûretés

(i) Sûretés financières éligibles

146. Les instruments de sûreté suivants peuvent être pris en compte dans 
l’approche simple :

(a) liquidités (telles que les certificats de dépôt ou les instruments 
comparables émis par l’entité financière prêteuse) en dépôt auprès de 
l’entité financière exposée au risque de contrepartie111, 112;

111 Les instruments liés à une note de crédit émis par l’entité financière pour couvrir les expositions de son 
portefeuille bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux
critères applicables aux dérivés de crédit.

112 Si des liquidités en dépôt, des certificats de dépôt ou des instruments comparables émis par l’entité 
financière prêteuse sont détenus en tant que sûreté dans une institution financière tierce hors du cadre 
d’un accord de conservation et qu’ils sont expressément donnés en garantie ou affectés, 
irrévocablement et sans conditions, en faveur de la l’entité financière prêteuse, le montant de 
l’exposition couvert par la sûreté (après toute décote nécessaire au titre du risque de change) reçoit la 
pondération attribuée à l’entité financière tierce.
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(b) or;

(c) titres de créances notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils sont :

au moins de niveau BB- s’ils sont émis par un emprunteur 
souverain ou des organismes publics traités comme 
emprunteurs souverains par l’Autorité;

au moins de niveau BBB- s’ils sont émis par d’autres entités 
(dont les entités financières, les banques et entreprises 
d’investissement);

au moins de niveau A-3/P-3 pour les titres de créances à court 
terme.

(d) Titres de créances non notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils 
remplissent tous les critères suivants :

émis par une entité financière ou une banque;

cotés sur une bourse reconnue;

entrant dans la catégorie de créance de premier rang;

toutes les émissions notées de même rang par l’entité 
financière ou la banque émettrice doivent être notées au 
moins BBB- ou A-3/P-3 par un OEEC qui est reconnu;

l’entité financière ou la banque détenant les titres comme 
sûreté ne dispose d’aucune information laissant entendre que 
cette émission justifie une notation inférieure à BBB- ou A-3/P-
3 (selon le cas);

l’Autorité a suffisamment confiance dans la liquidité de marché 
du titre.

(e) Actions (y compris les obligations convertibles en actions) entrant 
dans la composition d’un indice principal.

(f) Parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières 
(OPCVM) et fonds d’investissement (FI) lorsque :

leur cours est publié chaque jour;
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l’OPCVM/le FI ne comporte à son actif que des instruments 
énumérés dans le présent paragraphe113.

145(i). Les titrisations de titrisations (telles que définies au chapitre 6), quelle que 
soit leur éventuelle note de crédit, ne sont pas des suretés financières 
éligibles, qu’une entité financière utilise la méthode des décotes 
prudentielles, la méthode de décotes fondées sur ses propres estimations, la 
méthode VaR pour les pensions ou la méthode des modèles internes.

147. Les instruments de sûreté ci-après peuvent être pris en compte dans 
l’approche globale :

(a) tous les instruments du paragraphe 145;

(b) les actions (y compris les obligations convertibles en actions) 
n’entrant pas dans la composition d’un des principaux indices, mais 
cotées sur une bourse reconnue;

(c) les OPCVM/FI qui comprennent des actions de cette nature.

ii) Approche globale

Calcul des exigences de fonds propres

148. Pour une transaction assortie de sûreté, le montant de l’exposition après 
atténuation du risque se calcule ainsi :

E* = max {0, [E x (1 + De) - S x (1 - Ds - Dfx)]}

où :

E* = valeur de l’exposition après atténuation du risque

E = valeur au bilan de l’exposition

De = décote appropriée pour l’exposition

S = valeur courante de la sûreté reçue

Ds = décote appropriée pour la sûreté

Dfx = décote appropriée pour asymétrie de monnaies entre sûreté et
exposition

113 Cependant, l’utilisation potentielle ou non par un OPCVM/FCP de dérivés uniquement pour couvrir les 
placements énumérés dans ce paragraphe et au suivant ne doit pas empêcher les parts de cet 
OPCVM/FCP d’être admissibles en tant que sûretés financières.
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149. Le montant de l’actif pondéré de la transaction assortie de sûreté est obtenu 
en multipliant le montant de l’exposition après atténuation du risque par le 
coefficient de pondération de la contrepartie.

150. Le traitement des transactions qui présentent une asymétrie d’échéances 
entre l’exposition de la contrepartie et la sûreté est indiqué aux paragraphes 
202 à 205 de la sous-section 4.1.6.

151. Lorsque la sûreté est un panier d’actifs, la décote applicable au panier est :

où :

ai = est la pondération de l’actif (mesuré en unités de devises) contenu 
dans le panier; et

Di, = la décote applicable à cet actif.

i
i

iDaD
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Décotes prudentielles standards

152. Le tableau suivant présente les décotes prudentielles standards (dans 
l’hypothèse de réévaluations aux prix du marché et d’appels de marge 
quotidiens et d’une période de détention de dix jours ouvrables) exprimées 
en pourcentages :

Notation de 
l'émission de 

titres de 
créances

Échéance 
résiduelle

Décotes

Emprunteur 
souverain114

Autre 
émetteur115

Expositions sur 
titrisations

AAA à AA-/A-1 0,5 1 2

2 4 8

> 5 ans 4 8 16
A+ à BBB-/
A-2/A-3/P-3 et
titres bancaires
non notés
(par. 145(d))

1 2 4

3 6 12
> 5 ans 6 12 24

BB+ à BB- Ensemble 15 Non éligible Non éligible

Actions de grands indices (y 
compris les obligations convertibles 
en actions) et or

15

Autres actions (y compris les 
obligations convertibles en actions) 
cotées sur une bourse reconnue 

25

OPCVM / FI Plus forte décote applicable à tout titre dans
lequel le fonds peut investir

Liquidités dans la même devise 
dedédevise116

0

114 Inclut les organismes publics traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité. Les banques 
multilatérales de développement recevant un coefficient de pondération de 0 % sont traitées comme 
emprunteurs souverains.

115 Inclut les OP qui ne sont pas traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité.
116 Sûretés admissibles sous forme de liquidités précisées au paragraphe 145 a).
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153. La décote prudentielle standard applicable au risque de change, quand 
exposition et sûreté sont libellées dans des devises différentes, est de 8 %
(également sur la base d’une période de détention de dix jours ouvrables et 
d’une réévaluation quotidienne aux prix du marché).

154. Pour les transactions dans lesquelles l’entité financière prête des instruments 
non éligibles (c’est-à-dire des titres d’entreprises de qualité inférieure à BBB-
), la décote applicable à l’exposition doit être la même que celle applicable à 
l’action négociée sur une bourse reconnue n’entrant pas dans la composition 
d’un des principaux indices.

154. à 165. Paragraphes déplacés aux sous-sections 4.2.1. à 4.2.3. inclusivement.

Ajustements liés aux périodes de détention différentes et à une fréquence autre que 
quotidienne des réévaluations aux prix du marché et des appels de marge

166. En fonction de la nature et de la fréquence des réévaluations aux prix du 
marché et des appels de marge, il peut s’avérer nécessaire, pour certaines 
transactions, d’adopter des périodes de détention différentes. Le dispositif de 
décote appliqué aux sûretés fait une distinction entre les transactions 
assimilables aux pensions (mises/prises en pension et prêts/emprunts de 
titres), les « autres transactions dictées par les conditions du marché des 
capitaux » (transactions sur dérivés de gré à gré et prêts garantis par des 
titres avec appel de marge ou « prêts sur marge ») et les prêts garantis. Dans 
les deux premiers cas, la documentation comporte des clauses d’appels de 
marge, ce qui n’est généralement pas le cas pour les prêts garantis.

167. Les périodes de détention minimales applicables aux divers produits sont 
résumées ci-dessous :

Type de transaction Période de détention
minimale

Condition

Transactions assimilables 
aux pensions

Cinq jours ouvrables Appel de marge quotidien

Autres transactions sur le 
marché des capitaux

Dix jours ouvrables Appel de marge quotidien

Prêts garantis Vingt jours ouvrables Réévaluation quotidienne

Lorsqu’une entité financière a une transaction ou un ensemble de compensation qui 
répond aux critères énoncés aux paragraphes 41(i) ou 41 (ii) de l’Annexe 3-II, la 
période de détention minimale devrait être la période de marge en risque applicable 
en vertu de ces paragraphes.
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168. Lorsque la fréquence des appels de marge ou des réévaluations est 
supérieure au minimum, les montants minimaux des décotes sont extrapolés 
en fonction du nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge 
ou les réévaluations en utilisant la racine carrée de la formule temporelle ci-
dessous :

M

MR
M T

TNDD )1(

où :

D = décote

DM = décote pour la période de détention minimale

TM = période de détention minimale applicable pour le type de 
transaction

NR = nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour 
les transactions sur le marché des capitaux ou entre les 
réévaluations pour les transactions assorties de sûretés

Lorsque la volatilité est déterminée pour une période de détention de TN
jours, différente de la période de détention minimale spécifiée TM, la décote 
DM est calculée en utilisant la racine carrée de la formule temporelle ci-
dessous :

N

M
N T

TDD

où :

TN = période de détention utilisée par l’entité financière pour obtenir DN

DN = décote fondée sur la période de détention TN

169. Ainsi, les entités financières adoptant les décotes prudentielles standards 
prendront comme base les décotes pour une période de dix jours ouvrables 
indiquées au paragraphe 151, qu’elles extrapoleront en hausse ou en baisse, 
en fonction du type de transaction et de la fréquence des appels de marge ou 
réévaluations, au moyen de la formule suivante :

10
)1(

10
MR TNDD
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où :

D = décote

D10 = décote prudentielle standard pour dix jours ouvrables pour un
instrument donné

NR = nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour 
les transactions sur le marché des capitaux ou entre les 
réévaluations pour les transactions assorties de sûretés

TM = période de détention minimale applicable au type de transaction 

Conditions pour l’application d’une décote nulle

170. Pour les transactions assimilables aux pensions satisfaisant aux conditions 
ci-après et dont la contrepartie est un intervenant clé dans le marché, 
l’Autorité peut choisir de ne pas appliquer les décotes prévues par l’approche 
globale et d’opter plutôt pour une décote nulle. Une telle dérogation n’est 
cependant pas accordée aux entités financières utilisant un modèle dans les 
conditions indiquées aux paragraphes 178 à 181(i) de la sous-section 4.2.4.

(a) l’exposition et la sûreté sont l’une et l’autre sous forme de liquidités, 
de la garantie venant d’un emprunteur souverain ou d’un OP pouvant 
bénéficier d’un coefficient de pondération de 0 % dans l’approche 
standard117;

(b) l’exposition et la sûreté sont libellées dans la même devise;

(c) soit, il s’agit d’une transaction à un jour, soit l’exposition et la sûreté 
sont réévaluées quotidiennement aux prix du marché et soumises à 
un appel de marge quotidien;

(d) suite à un défaut d’appel de marge par une contrepartie, le délai 
requis entre la dernière réévaluation aux prix du marché ayant 
précédé ce défaut et la réalisation de la sûreté ne peut pas dépasser 
quatre jours ouvrables118;

(e) le règlement de la transaction s’effectue par le biais d’un système de 
règlement reconnu pour ce type de transaction;

(f) l’accord est couvert par une documentation standard de marché pour 
les transactions assimilables aux pensions sur les titres concernés;

117 Cette condition est remplie lorsque l’Autorité a décidé que les créances en devise locale sur sa 
juridiction peuvent prétendre à une pondération de 0 % dans le cadre de l’approche standard.

118 Cela ne signifie pas que l’entité financière doit toujours réaliser la sûreté mais plutôt qu’elle le peut 
dans les délais impartis.
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(g) la documentation régissant la transaction précise que, si la 
contrepartie ne satisfait pas à l’obligation de livrer les liquidités, les 
titres ou la marge de garantie, ou si elle vient à faire défaut, la 
transaction peut être immédiatement résiliable;

(h) en cas de défaut, que la contrepartie soit ou non insolvable ou en 
faillite, l’entité financière a le droit inaliénable et le caractère 
exécutoire de saisir immédiatement la sûreté et de la réaliser à son 
profit.

Note de l’Autorité

La dérogation s’applique aux mises en pension de titres émis par le gouvernement du Canada 
ou par une province ou un territoire canadien, sous réserve de la confirmation que les critères 
ci-dessus sont satisfaits.

171. Les intervenants principaux dans le marché peuvent inclure, à la discrétion 
de l’Autorité, les entités ci-dessous :

(a) emprunteurs souverains, banques centrales et organismes publics;

(b) banques, entités financières et entreprises d’investissement;

(c) autres établissements financiers (y compris entités financières et 
compagnies d’assurances) pouvant bénéficier d’un coefficient de 
pondération de 20 % dans l’approche standard;

(d) fonds de placement soumis à réglementation et à des exigences de 
fonds propres ou de niveaux d’endettement;

(e) fonds de pension soumis à réglementation; et

(f) organismes de compensation reconnus.

Note de l’Autorité

L’Autorité reconnaît les entités énumérées ci-dessus comme étant des « intervenants 
principaux » aux fins de la dérogation.

172. Lorsqu’une autorité de contrôle applique une dérogation spécifique aux 
transactions assimilables aux pensions portant sur des titres émis par le 
gouvernement de son pays ou de sa juridiction, ses homologues peuvent 
décider d’autoriser les entités financières ayant leur siège dans leur juridiction 
à adopter la même approche.
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Note de l’Autorité

Les entités financières peuvent appliquer les dérogations autorisées par d’autres autorités de 
contrôle du G-10 dans le cas des transactions assimilables à des mises en pension et touchant 
des titres émis par leurs gouvernements et destinés à leurs marchés intérieurs.

Traitement des transactions assimilables aux pensions régies par des accords-
cadres de compensation

173. Les effets des accords de compensation bilatérale couvrant les transactions 
assimilables aux pensions sont pris en compte, au cas par cas, s’ils sont 
légalement exécutoires dans chaque juridiction concernée, lors d’un défaut, 
que la contrepartie soit ou non insolvable ou en faillite. En outre, les accords 
de compensation doivent :

(a) accorder à la partie non défaillante le droit de résilier et de dénouer 
rapidement toutes les transactions découlant de l’accord en cas de 
défaut, y compris en cas d’insolvabilité ou de faillite de la contrepartie;

(b) procéder à la compensation des gains et pertes sur les transactions (y 
compris la valeur des sûretés éventuelles) résiliées et dénouées à cet 
effet afin qu’un seul montant net soit dû par une partie à l’autre; 

(c) autoriser la réalisation ou la compensation rapide de la sûreté en cas 
de défaut; et

(d) être légalement exécutoire, en lien avec les droits découlant des 
dispositions figurant en a) à c) ci-dessus, dans chaque juridiction 
concernée, en cas de défaut sans égard à l’insolvabilité ou à la faillite 
de la contrepartie.

174. La compensation entre positions du portefeuille bancaire et du portefeuille de 
négociation ne peut être autorisée que lorsque les transactions faisant l’objet 
de cette compensation remplissent les deux conditions suivantes :

(a) toutes les transactions sont réévaluées quotidiennement aux prix du 
marché119;

(b) les instruments de sûreté utilisés dans les transactions sont reconnus 
comme sûretés financières éligibles dans le portefeuille bancaire.

175. La formule du paragraphe 147 est adaptée pour calculer les exigences de 
fonds propres dans les transactions régies par un accord de compensation.

119 La période de détention pour les décotes dépend, comme dans les autres transactions assimilables aux 
pensions, de la fréquence de l’ajustement de marge.
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176. Pour les entités financières utilisant les décotes prudentielles standards ou 
internes, la formule ci-dessous permet de prendre en compte l’incidence des 
accords-cadres de compensation :

E*  = – 120

où :

E* = valeur de l’exposition après atténuation du risque

E = valeur au bilan de l’exposition

S = valeur courante de la sûreté reçue

Et = valeur absolue de l’exposition nette sur un titre donné

Dt = décote appropriée pour Et

Efx = valeur absolue de l’exposition nette dans une devise différente de 
la devise de règlement

Dfx =décote appropriée à l’asymétrie de devises

177. Il s’agit ici d’obtenir un montant d’exposition net après compensation des 
expositions et sûretés et d’avoir une majoration reflétant les fluctuations 
éventuelles des cours des titres inclus dans les transactions et, le cas 
échéant, le risque de change. La position nette longue ou courte de chaque 
titre concerné par l’accord de compensation est multipliée par la décote 
adéquate. Toutes les autres dispositions liées au calcul des décotes figurant 
aux paragraphes 147 à 172 de la présente sous-section s’appliquent de la 
même manière aux entités financières utilisant des accords de compensation 
bilatérale pour les transactions assimilables aux pensions.

178. à 181(i). Paragraphes déplacés à la sous-section 4.2.4.

120 Le point de départ de cette formule est la formule figurant au paragraphe 147, qui peut également être 
présentée ainsi : E* =(E –S ) + (E x De) + (S x Ds) + (S x Dfx).
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iii) Approche simple

Conditions minimales

182. Pour être prise en compte dans l’approche simple, une sûreté doit être 
donnée en garantie au minimum pour la durée de l’exposition et être évaluée 
au prix du marché et réévaluée au moins tous les six mois. Les fractions de 
créances couvertes par la valeur de marché d’une sûreté éligible reçoivent le 
coefficient de pondération applicable à l’instrument de couverture, sous 
réserve d’un plancher de 20 %, sauf dans les conditions précisées aux 
paragraphes 183 à 185. Le reste de la créance doit être affecté du coefficient 
de pondération correspondant à la contrepartie. Une exigence de fonds 
propres est appliquée à chaque volet de la transaction, par exemple pour la 
prise et la mise en pension.

Exceptions au plancher de pondération

183. Un coefficient de pondération de 0 % est attribué aux transactions qui 
satisfont aux critères définis au paragraphe 170 et sont effectuées avec un 
intervenant principal, défini au paragraphe 171, et un de 10 % si la 
contrepartie n’est pas un intervenant principal.

184. Un coefficient de pondération de 0 % est attribué aux transactions sur dérivés 
de gré à gré soumises à une réévaluation quotidienne aux prix du marché, 
assorties d’une sûreté sous forme de liquidités et ne présentant pas 
d’asymétrie de devises; ce coefficient de pondération peut être porté à 10 %
si les transactions sont couvertes par des titres d’emprunteurs souverains ou 
d’OP pouvant prétendre à un coefficient de pondération 0 % selon l’approche 
standard.

185. Le plancher de 20 % relatif aux transactions assorties d’une sûreté ne 
s’applique pas et un coefficient de pondération de 0 % peut être appliqué 
lorsqu’une exposition et une sûreté sont libellées dans la même devise et :

que la sûreté est constituée de liquidités en dépôt (tel que défini au 
paragraphe 145 a) de la sous-section 4.1.3); ou

que la sûreté revêt la forme de titres d’État ou d’organismes publics 
admis à un coefficient de pondération de 0 % et que sa valeur de 
marché a été escomptée de 20 %.
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(iv) Transactions sur dérivés de gré à gré assorties de sûretés

186. Selon la méthode d’évaluation du risque courant, l’exigence couvrant le 
risque de contrepartie pour un contrat individuel est calculée comme suit :

exigence de contrepartie = [(CR + majoration) – SA] x p x 8 %

où :

CR = coût de remplacement

majoration = montant de l’exposition potentielle future calculée 
conformément aux paragraphes 92(i) et 92(ii) de l’Annexe 
3-II

SA = montant de la sûreté ajusté en fonction de la volatilité selon 
l’approche globale décrite aux paragraphes 147 à 172 de la 
présente sous-section, ou zéro si aucune sûreté admissible 
n’est appliquée à la transaction

p = coefficient de pondération de la contrepartie

187. En présence de contrats valides de compensation bilatérale, CR représente 
le coût de remplacement net, et la majoration correspond à . Le calcul 
doit être effectué conformément aux paragraphes 96(i) à 96(vi) de l’Annexe 
3-II. La décote correspondant au risque de change (Dfx) doit être appliquée 
lorsqu’il existe une différence entre la devise de la sûreté et celle du 
règlement. Même quand l’exposition, la sûreté et le règlement impliquent la 
présence de plus de deux devises, il convient d’utiliser une seule décote, 
dans l’hypothèse d’une période de détention de dix jours ouvrables, 
extrapolée si nécessaire en fonction de la fréquence des réévaluations aux 
prix du marché.

187(i). Au lieu d’utiliser la méthode d’évaluation du risque courant pour calculer 
l’exigence de fonds propres au titre du risque de contrepartie, les entités 
financières peuvent appliquer la méthode des modèles internes décrite à 
l’Annexe 3-II de la présente ligne directrice, sous réserve de l’autorisation 
écrite de l’Autorité.

4.1.4 Compensation des éléments du bilan

188. Une entité financière qui :

(a) dispose de fondements juridiques solides pour conclure que l’accord 
de compensation est valide dans chaque juridiction concernée, 
indépendamment d’une insolvabilité ou d’une faillite de la 
contrepartie;
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(b) est en mesure de déterminer, à tout moment, les éléments d’actif et 
de passif envers la même contrepartie qui sont soumis à l’accord de 
compensation;

(c) surveille et contrôle ses risques liés à l’échéance de couverture;

(d) surveille et contrôle les expositions correspondantes sur une base 
nette.

peut utiliser l’exposition nette de ses prêts et dépôts comme base du calcul 
de ses fonds propres selon la formule du paragraphe 147 de la sous-
section 4.1.3. Les éléments d’actif (prêts) sont traités comme des 
expositions et ceux du passif (dépôts) comme des sûretés. La décote D est 
alors égale à zéro, sauf en cas d’asymétrie de devises. Une période de 
détention de dix jours ouvrables s’applique en présence d’une réévaluation 
quotidienne aux prix du marché et si toutes les conditions requises aux 
paragraphes 151 et 169 de la sous-section 4.1.3 et les paragraphes 202 à 
205 de la sous-section 4.1.6 sont remplies.

4.1.5 Garanties et dérivés de crédit

(i) Exigences opérationnelles

Exigences opérationnelles communes aux garanties et dérivés de crédit

189. Une garantie (contre-garantie) ou un dérivé de crédit doit représenter une 
créance directe sur le vendeur de la protection et porter explicitement sur des 
expositions spécifiques ou un portefeuille d’expositions de telle sorte que 
l’étendue de la couverture est définie clairement et de manière irréfutable. 
Sauf en cas de non-paiement par un acheteur de protection de la prime due 
au titre du contrat de protection, le contrat doit être irrévocable et ne 
comporter, en effet, aucune clause autorisant le vendeur de protection à 
annuler unilatéralement la couverture ou permettant d’en augmenter le coût 
effectif par suite d’une détérioration de la qualité du crédit de la créance 
couverte121. La garantie doit être également inconditionnelle, aucune clause 
ne pouvant dispenser le vendeur de la protection de son obligation de 
paiement rapide au cas où la contrepartie initiale n’aurait pas effectué les 
paiements dus.

Exigences opérationnelles complémentaires pour les garanties

121 À noter que la condition d’irrévocabilité ne nécessite pas que les échéances de la protection du crédit et 
de l’exposition concordent, mais plutôt que l’échéance convenue ex ante ne puisse pas être réduite ex 
post par le vendeur de la protection. Le paragraphe 203 indique comment traiter les options d’achat 
pour déterminer l’échéance résiduelle de la protection du crédit.
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190. En plus des exigences de certitude juridique définies aux paragraphes 117 et 
118 de la sous-section 4.1.1, les conditions ci-dessous doivent être 
respectées pour qu’une garantie soit reconnue :

(a) en cas de défaut ou de non-paiement de la contrepartie, l’entité 
financière peut se retourner rapidement contre le garant pour qu’il 
s’acquitte de tous arriérés au titre du contrat régissant la transaction. 
Le garant peut s’acquitter de l’ensemble des arriérés par un paiement 
unique à l’entité financière ou il peut assumer les obligations de 
paiement futures de la contrepartie couverte par la garantie. L’entité 
financière doit avoir le droit de recevoir ces paiements du garant sans 
être obligée de poursuivre la contrepartie en justice pour qu’elle 
s’acquitte de ses arriérés;

(b) la garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui 
engage la responsabilité du garant;

(c) la garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur 
correspondant est censé effectuer au titre de l’acte régissant la 
transaction, par exemple le montant notionnel, les marges de 
garantie, etc. Il existe une exception à cette disposition : si une 
garantie ne couvre que le paiement du principal, il convient de traiter 
les intérêts et autres paiements non couverts comme montants non 
garantis conformément au paragraphe 198.

Exigences opérationnelles complémentaires pour les dérivés de crédit

191. Pour qu’un contrat sur dérivé de crédit soit reconnu, il importe que les 
conditions suivantes soient respectées :

(a) les incidents de crédit précisés par les parties contractantes doivent 
couvrir au minimum :

le non-paiement des montants dus au titre des conditions de 
l’engagement sous-jacent alors en vigueur (compte tenu 
toutefois d’un délai de grâce correspondant en pratique à celui 
prévu par l’engagement sous-jacent);

la faillite, l’insolvabilité ou l’incapacité du débiteur de régler ses 
dettes, son impossibilité de respecter ses échéances de 
paiement ou la reconnaissance par écrit de celle-ci et autres 
événements analogues;

la restructuration de l’engagement sous-jacent impliquant 
l’abandon ou le report du principal, des intérêts ou des 
commissions avec, pour conséquence, une perte sur prêt 
(telle qu’amortissement, provision spécifique ou autre débit 
similaire porté au compte de résultat). Quand la restructuration 
n’est pas définie comme un incident de crédit, se reporter au 
paragraphe 192 de la présente sous-section.
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(b) si le dérivé de crédit couvre des engagements qui n’incluent pas 
l’engagement sous-jacent, c’est l’élément (g) ci-dessous qui précisera 
si l’asymétrie d’actifs peut être autorisée;

(c) le dérivé de crédit ne doit pas expirer avant l’échéance du délai de 
grâce éventuellement nécessaire pour la survenance d’un défaut à 
l’égard de l’engagement sous-jacent par suite d’une absence de 
paiement, sous réserve des dispositions du paragraphe 203 de la 
sous-section 4.1.6;

(d) les dérivés de crédit prévoyant un règlement en liquidités ne sont pris 
en compte pour le calcul des fonds propres que s’il existe une 
procédure d’évaluation solide permettant une estimation fiable de la 
perte. Les évaluations de l’actif sous-jacent ultérieures à l’incident de 
crédit doivent se faire dans des délais très précis. Si l’actif de 
référence précisé dans le contrat du dérivé de crédit pour le 
règlement en liquidités est différent de l’actif sous-jacent, c’est 
l’élément (g) ci-dessous qui déterminera si l’asymétrie d’actifs peut 
être autorisée;

(e) s’il est nécessaire, pour effectuer le règlement, que l’acheteur de la 
protection ait le droit ou la capacité de transférer l’actif sous-jacent au 
vendeur de la protection, il doit être prévu dans les conditions de cet 
actif que l’autorisation d’une telle cession ne peut être 
raisonnablement refusée;

(f) l’identité des parties chargées de décider si un incident de crédit s’est 
effectivement produit doit être clairement établie. Cette décision 
n’incombe d’ailleurs pas au seul vendeur de la protection; l’acheteur 
doit également avoir le droit ou la capacité d’informer le fournisseur 
de la survenance d’un tel événement;

(g) une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif de référence aux 
termes du contrat de dérivé de crédit (c’est-à-dire l’actif utilisé pour 
déterminer la valeur du règlement en liquidités ou l’actif livrable) peut 
être autorisée: 1) si l’actif de référence est d’un rang égal ou inférieur 
à celui de l’actif sous-jacent et 2) si l’actif sous-jacent et l’actif de 
référence émanent du même emprunteur (c’est-à-dire la même entité 
juridique) et s’il existe des clauses de défaut croisé ou de 
remboursement anticipé croisé dont le caractère exécutoire est 
assuré;

(h) Une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif utilisé pour déterminer 
si un incident de crédit s’est produit peut être autorisée: 1) si ce 
dernier actif est de rang égal ou inférieur à celui de l’actif sous-jacent 
et 2) si l’actif sous-jacent et l’actif de référence émanent du même 
emprunteur (c’est-à-dire la même entité juridique) et s’il existe des 
clauses de défaut croisé et de remboursement anticipé croisé dont le 
caractère exécutoire est assuré.
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192. Quand la restructuration de l’engagement sous-jacent n’est pas un incident 
de crédit couvert par un dérivé de crédit, mais quand les autres conditions du 
paragraphe 191 sont réunies, une reconnaissance partielle sera autorisée. Si 
le montant du dérivé est inférieur ou égal au montant de l’actif sous-jacent, le 
montant de la couverture peut être considéré comme couvert à 60 %. Si le 
montant du dérivé est supérieur à celui de l’actif sous-jacent, alors le montant 
de la couverture éligible est plafonné à 60 % du montant de l’actif sous-
jacent122.

193. Seuls les swaps de défaut de crédit et les swaps sur rendement total dont la 
protection du crédit est équivalente à celle de garanties sont susceptibles 
d’être pris en compte, hormis l’exception suivante. Si, après avoir acheté une 
protection par le biais d’un swap sur rendement total, une entité financière 
comptabilise les paiements nets reçus à ce titre comme des revenus nets, 
mais n’enregistre pas la détérioration correspondante de la valeur de l’actif 
couvert (soit en réduisant sa juste valeur, soit en augmentant les réserves), 
cette protection ne sera pas prise en compte. Les dérivés au premier défaut 
et au second défaut sont traités séparément aux paragraphes 207 à 210 de 
la sous-section 4.1.7.

194. Les autres types de dérivés de crédit ne sont pas pris en compte pour 
l’instant123.

(ii) Garants (contre-garants) / vendeurs de protection éligibles

195. La protection accordée par les entités suivantes est prise en compte :

emprunteurs souverains124, organismes publics, entités financières, 
banques125 et entreprises d’investissement dont le coefficient de 
pondération est inférieur à celui de la contrepartie;

autres entités notées au moins A-, y compris les sociétés mères, 
filiales et sociétés affiliées à l’emprunteur lorsqu’elles sont affectées 
d’un coefficient de pondération inférieur à celui de l’emprunteur.

122 Le facteur de 60 % correspond à un traitement provisoire que, après examen de données 
supplémentaires, le Comité de Bâle envisage de préciser avant la mise en œuvre de Bâle II.

123 Les instruments liés à une note de crédit émis par l’entité financière pour couvrir les expositions de son 
portefeuille bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux 
critères applicables aux dérivés de crédit.

124 En font également partie, la Banque des Règlements Internationaux, le Fonds monétaire international, 
la Banque centrale européenne et la Communauté européenne, ainsi que les BMD mentionnées au 
chapitre 3.

125 Y compris les autres BMD.
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autres entités actuellement assorties d’une note externe d’au moins 
BBB- et qui étaient assorties d’une note externe d’au moins A- au
moment où elles ont accordé la protection (dans le cas des 
expositions de titrisation). Cela couvre les sociétés mères, les filiales 
et sociétés affiliées lorsqu’elles sont affectées d’une pondération 
inférieure à celle du débiteur.

(iii) Coefficients de pondération

196. La fraction protégée de l’exposition est affectée du coefficient de pondération 
du vendeur de protection, tandis que la fraction non couverte reçoit le 
coefficient de pondération de la contrepartie sous-jacente.

197. Les seuils d’importance relative en matière de paiements au-dessous 
desquels aucun paiement n’est effectué en cas de perte sont équivalents aux 
positions de premières pertes conservées par l’entité financière et doivent 
être déduits en totalité des fonds propres de l’entité financière qui achète la 
protection.

Couverture proportionnelle

198. Si le montant garanti (ou sur lequel porte la protection de crédit) est inférieur 
à celui de l’exposition et si les fractions protégées et non protégées sont de 
même rang, c’est-à-dire que l’entité financière et le garant se partagent 
proportionnellement les pertes, un allégement des fonds propres
réglementaires est possible, sur une base proportionnelle : la fraction 
protégée de l’exposition bénéficie alors du traitement applicable aux 
garanties/dérivés de crédit éligibles, l’autre fraction étant considérée comme 
non garantie.

Couverture par tranche

199. Si une entité financière transfère une partie du risque lié à une exposition, en 
une ou plusieurs tranches, à un ou des vendeurs de la protection, tout en 
conservant un certain niveau de risque sur le prêt, et que le risque transféré 
et le risque conservé ne sont pas de même rang, elle peut obtenir une 
protection soit pour la tranche supérieure (par exemple deuxième perte), soit 
pour la tranche inférieure (par exemple premières pertes). Ce sont les 
dispositions définies au chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) qui 
s’appliquent alors.

(iv) Asymétries de devises

200. Lorsque la protection est libellée dans une devise différente de celle de 
l’exposition, entraînant une asymétrie, le montant de l’exposition censée être 
protégée est réduit par l’application d’une décote DFX, soit :

GA = G x (1 – DFX)
où :
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G = montant nominal de la protection

DFX = décote appropriée à l’asymétrie de devises entre la protection de 
crédit et l’engagement sous-jacent.

C’est la décote appropriée basée sur une période de détention de dix jours 
ouvrables (en supposant une réévaluation quotidienne aux prix du marché) 
qui s’applique ici. La décote prudentielle est, pour sa part, de 8 %. Les 
décotes doivent être extrapolées au moyen de la racine carrée de la formule 
temporelle, en fonction de la fréquence de réévaluation de la protection 
(paragraphe 168 de la sous-section 4.1.3).

Note de l’Autorité

Une asymétrie de devises se produit lorsque la devise reçue par une entité financière 
diffère de la devise de la sûreté détenue. C’est généralement le cas lorsqu’une entité 
financière reçoit des paiements dans plus d’une devise en vertu d’un même contrat.

(v) Garanties et contre-garanties des emprunteurs souverains

201. Un coefficient de pondération inférieur peut être appliqué, à la discrétion de 
l’Autorité, aux expositions d’une entité financière sur l’emprunteur souverain 
(ou la banque centrale) du pays où est situé son siège social, dans la mesure 
où l’exposition est libellée et financée en devise locale. Ce traitement peut 
être étendu par l’Autorité à la part de créances garantie par la juridiction, 
l’État (ou la banque centrale) lorsque la garantie est libellée en devise locale 
et que l’exposition est financée dans cette même devise. Une créance peut 
être couverte par une garantie, contre-garantie elle-même indirectement par 
un emprunteur souverain; elle peut alors être considérée comme bénéficiant 
d’une garantie souveraine, à condition que :

(a) la contre-garantie souveraine couvre tous les éléments de risque de 
crédit de la créance;

(b) la garantie initiale et la contre-garantie répondent l’une et l’autre à 
toutes les exigences opérationnelles pour les garanties, sauf que la 
contre-garantie ne doit pas forcément être directement et 
explicitement liée à la créance initiale;

(c) l’Autorité ait l’assurance que la couverture est adéquate et qu’aucun 
historique de données ne laisse supposer que la couverture de la 
contre-garantie n’est pas totalement équivalente, en fait, à celle d’une 
garantie directe d’emprunteur souverain.

4.1.6 Asymétries d’échéances
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202. Dans le cadre du calcul des actifs pondérés, une asymétrie d’échéances 
existe lorsque l’échéance résiduelle d’une couverture est inférieure à celle de 
l’exposition sous-jacente.

(i) Définition de l’échéance

203. L’échéance de l’exposition sous-jacente et celle de la couverture doivent être 
définies avec prudence. L’échéance effective du sous-jacent doit être 
considérée comme la date la plus éloignée possible à laquelle la contrepartie 
doit s’acquitter de son obligation, en tenant compte de tout délai de grâce 
applicable. Pour la couverture, il doit être tenu compte des options implicites 
qui peuvent en réduire la durée, afin d’utiliser l’échéance effective la plus 
proche possible. Si l’option d’achat est laissée à la discrétion du vendeur de 
la protection, l’échéance sera toujours fixée à la date de la première option 
d’achat; si elle dépend de l’entité financière acheteuse de la protection, mais 
que les clauses de l’accord à l’origine de la couverture comportent une 
incitation positive pour cette entité financière à anticiper la transaction avant 
son échéance contractuelle, c’est la durée allant jusqu’à la première option 
d’achat qui sera censée être l’échéance effective. Par exemple, si une 
majoration des coûts se produit en liaison avec une option d’achat ou si le 
coût effectif de la couverture augmente avec le temps alors que la qualité du 
crédit demeure inchangée ou s’améliore, l’échéance effective correspondra 
au temps restant jusqu’à la première option d’achat.

(ii) Coefficients de pondération applicables en cas d’asymétrie 
d’échéances

204. Comme indiqué au paragraphe 143 de la sous-section 4.1.2, les couvertures 
présentant des asymétries d’échéances ne sont comptabilisées que lorsque 
l’échéance initiale est supérieure ou égale à un an (lorsque l’échéance initiale 
de l’exposition est inférieure à un an, les échéances des couvertures doivent 
donc concorder). Dans tous les cas, elles ne seront plus reconnues lorsque 
l’échéance résiduelle est inférieure ou égale à trois mois.
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205. Lorsque des techniques d’atténuation reconnues du risque de crédit (sûreté, 
compensation des positions du bilan, garanties et dérivés de crédit) 
présentent une asymétrie d’échéances, l’ajustement intervient de la manière 
suivante :

Pa = P x (t - 0,25)/(T- 0,25)
où :

Pa = valeur de la protection ajustée pour asymétrie d’échéances

P = protection (par exemple montant de la sûreté, montant de la 
garantie) ajustée en fonction de décotes éventuelles

t = min (T, échéance résiduelle prévue par l’accord de protection), en 
années

T = min (5, échéance résiduelle de l’exposition), en années
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4.1.7 Autres aspects liés au traitement des techniques ARC

(i) Traitement de techniques ARC simultanées

206. Une entité financière qui utilise plusieurs techniques ARC (par exemple, une 
sûreté et une garantie d’instrument) pour couvrir une même exposition doit 
subdiviser cette dernière en parties couvertes chacune par un type 
d’instrument (ainsi, l’une correspond à la sûreté, l’autre à la garantie) et 
calculer séparément les actifs pondérés pour chaque partie. De même, si la 
protection octroyée par un seul vendeur présente des échéances différentes, 
elle doit être subdivisée en protections distinctes.

(ii) Dérivés de crédit au premier défaut

207. Il arrive qu’une entité financière obtienne une protection sur un panier de 
signatures de référence et que le premier cas de défaut parmi ces signatures 
déclenche la mise en œuvre de la protection; l’incident de crédit met aussi un 
terme au contrat. Dans ce cas, l’entité financière peut prendre en compte 
l’allégement de fonds propres réglementaires pour l’actif du panier affecté de 
la pondération la plus faible, mais seulement si son montant nominal est 
inférieur ou égal à celui du dérivé de crédit.

208. Ce sont les coefficients de pondération indiqués à la sous-section 6.4.3, 
paragraphe 567 pour les tranches de titrisation qui s’applique aux entités 
financières fournissant une protection par le biais de ce type d’instrument si 
le produit a été évalué par un OEEC reconnu. S’il n’a pas été ainsi noté, les 
coefficients de pondération des actifs du panier sont cumulés à concurrence 
maximale de 1 250 % et multipliés par le montant nominal de la protection 
offerte par le contrat de dérivés de crédit afin d’obtenir le montant de l’actif 
pondéré.

(iii) Dérivés de crédit au second défaut

209. Dans le cas où le second défaut parmi les actifs du panier déclenche la 
protection de crédit, l’entité financière ayant obtenu cette protection par le 
biais de ce produit ne peut prendre en compte un allégement de fonds 
propres que si la protection au premier défaut a également été obtenue ou si 
l’un des actifs du panier a déjà fait l’objet d’un défaut.

210. S’agissant des entités financières qui octroient une protection par le biais 
d’un tel instrument, le régime de fonds propres est le même que celui prévu 
au paragraphe 208. La seule exception concerne l’agrégation des coefficients 
de pondération : l’actif présentant le plus faible coefficient de pondération des 
risques peut être exclu du calcul.

211. à 288. Paragraphes déplacés au chapitre 5 – sous-sections 5.1 à 5.3.2.
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4.2 Approches fondées sur les notations internes (NI)

4.2.1 Décotes internes

154. L’Autorité peut autoriser les entités financières à calculer les décotes en 
utilisant leurs propres estimations de la volatilité des prix du marché et de la 
volatilité de change; cette autorisation écrite est conditionnée par le respect 
des critères qualitatifs et quantitatifs minimaux énumérés aux paragraphes 
156 à 165 des sous-sections 4.2.2 et 4.2.3. Pour les titres de créances 
affectés d’une notation BBB-/A-3 ou supérieure, elle permettrait aux entités 
financières de calculer une estimation de volatilité pour chaque catégorie de
titre. La détermination des catégories concernées doit tenir compte : a) du 
type d’émetteur du titre, b) de sa notation, c) de son échéance résiduelle et d) 
de sa duration modifiée. Les estimations de volatilité doivent être 
représentatives des titres effectivement inclus dans la catégorie pour cette 
entité financière. En ce qui concerne les titres de créances notés au-dessous 
de BBB-/A-3 ou les actions éligibles en tant que sûretés (voir zone grisée du 
tableau présenté au paragraphe 151 de la sous-section 4.1.3), les décotes 
doivent être calculées séparément pour chacun d’eux.

155. Les entités financières doivent estimer la volatilité de l’instrument servant de 
sûreté ou l’asymétrie de devises instrument par instrument, les estimations 
effectuées pour chaque transaction ne devant pas tenir compte des 
corrélations entre expositions non garanties, sûreté et cours de change 
(paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.7).

4.2.2 Critères quantitatifs

156. Pour le calcul des décotes, il convient d’utiliser un intervalle de confiance de 
99 %, éliminant la queue de distribution à une extrémité de la courbe.

157. La période de détention minimale est fonction du type de transaction et de la 
fréquence des appels de marge ou réévaluations aux prix du marché. Les 
périodes minimales applicables aux différents types de transactions sont 
indiquées au paragraphe 167 de la sous-section 4.1.3. Des décotes 
calculées sur des périodes plus courtes peuvent être utilisées, puis 
extrapolées au moyen de la racine carrée de la formule temporelle pour 
obtenir le niveau de période de détention approprié.

158. Les entités financières doivent tenir compte de la moindre liquidité des actifs 
de qualité inférieure et augmenter en conséquence la période de détention 
dans les cas où elle ne serait pas appropriée en raison de la faible liquidité 
de la sûreté. Il leur faut également déterminer si les historiques de données 
ne sous-estiment pas la volatilité potentielle, par exemple dans le cas d’une 
devise ancrée à une autre. Dans ces cas, les données doivent alors faire 
l’objet d’une simulation de crise.
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159. La période d’observation historique (période échantillon) choisie pour le 
calcul des décotes doit être d’un an minimum. Pour les entités financières 
pondérant telle ou telle période ou utilisant d’autres méthodes pour 
déterminer la pertinence d’une période, la période d’observation « effective »
doit avoir une durée minimale d’un an (c’est-à-dire que la moyenne pondérée 
des décalages des observations ne peut être inférieure à six mois).

160. Les entités financières doivent mettre à jour leurs séries de données au 
moins tous les trimestres et les réactualiser également chaque fois que les 
prix du marché font l’objet de fluctuations importantes, ce qui implique que 
les décotes doivent être calculées au moins tous les trois mois. L’Autorité 
peut, en outre, exiger d’une entité financière qu’elle calcule ses décotes sur 
une période d’observation plus courte si cela lui paraît justifié par une 
augmentation notable de la volatilité des prix.

161. Aucun type de modèle particulier n’est préconisé. Dans la mesure où le 
modèle choisi prend en compte tous les risques importants qu’elle encoure, 
l’entité financière est libre d’utiliser des modèles fondés, par exemple, sur des 
simulations historiques et des simulations Monte-Carlo.

4.2.3 Critères qualitatifs

162. Les estimations de volatilité (et de période de détention) doivent être utilisées 
au quotidien dans la gestion des risques de l’entité financière.

163. Les entités financières doivent être dotées de processus robustes permettant 
la vérification du respect d’un ensemble documenté de politiques, contrôles 
et procédures internes relatifs au fonctionnement du système de mesure du 
risque.

164. Ce système de mesure du risque doit être utilisé de pair avec des limites 
internes d’exposition.

165. Il doit, en outre, faire régulièrement l’objet d’un réexamen indépendant réalisé 
dans le cadre du processus de vérification interne de l’entité financière. De 
même, l’ensemble des procédures de gestion des risques doit être revu à 
intervalles périodiques (dans l’idéal au moins une fois par an) en s’attardant 
plus spécifiquement, au minimum, aux aspects suivants :

intégration des mesures du risque dans la gestion quotidienne des 
risques;

validation de toute modification importante dans le processus de 
mesure du risque;

exactitude et exhaustivité des données sur les positions;
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contrôle de la cohérence, de l‘actualité et de la fiabilité des sources 
d’informations utilisées dans les modèles internes, ainsi que de 
l’indépendance de ces sources;

exactitude et adéquation des hypothèses de volatilité.

166. à 177. Paragraphes déplacés à la sous-section 4.1.3.

4.2.4. Utilisation des modèles VaR

178. Une autre solution consiste à autoriser les entités financières à utiliser, au 
lieu des décotes prudentielles standards ou internes, une approche de 
modèle VaR reflétant la volatilité du prix de l’exposition et de la sûreté pour 
les transactions assimilables aux pensions, en tenant compte des effets de 
corrélation entre les positions sur titres. Cette approche est applicable à ces 
transactions couvertes par des accords de compensation bilatérale et 
contrepartie par contrepartie. À la discrétion de l’Autorité, les entités 
financières peuvent aussi appliquer l’approche de modèle VaR aux prêts sur 
marge126, si les transactions sont prises en compte dans un accord-cadre de 
compensation bilatéral satisfaisant aux exigences à la sous-section 4.1.3, 
paragraphes 173 et 174. L’approche de modèle VaR est à la disposition des 
entités financières dont l’Autorité a autorisé un modèle interne de risques de 
marché au titre des dispositions relatives au risque de marché de la présente 
ligne directrice. Celles qui ne bénéficient pas de cette autorisation peuvent le 
solliciter séparément pour pouvoir se servir de leurs modèles VaR dans le 
calcul de la volatilité potentielle des prix pour les transactions assimilables 
aux pensions. Les modèles internes ne sont acceptés que si l’entité 
financière peut démonter leur qualité à l’Autorité sur la base d’un contrôle ex 
post de leurs résultats sur un an. Les entités financières doivent respecter 
l’exigence de validation des modèles énoncée au paragraphe 43 de l’Annexe 
3-II pour pouvoir appliquer l’approche de modèle VaR aux transactions 
assimilables aux pensions et aux autres transactions de financement par 
titres. En outre, d’autres transactions assimilables aux pensions (comme 
celles de courtage) qui satisfont aux critères des transactions assimilables 
aux pensions peuvent aussi faire l’objet de l’approche de modèle VaR si le 
modèle employé est conforme aux exigences opérationnelles énoncées à 
l’Annexe 3-II, section V, sous-section F portant sur les exigences 
opérationnelles pour modèles d’EPA.

126 Strictement réservée aux entités financières ayant reçu l’autorisation écrite d’utiliser l’approche NI 
avancée.
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Note de l’Autorité

L’Autorité n’entend pas effectuer un examen complet des modèles VaR et des mécanismes de 
mise en œuvre dans le cas des entités financières ayant recours à l’approche NI avancée qui 
souhaitent appliquer des modèles internes aux transactions de prêt et d’emprunt assorties de 
sûretés et les transactions assimilables à des mises en pensions de titres. Les entités 
financières utilisant l’approche NI avancée peuvent appliquer un modèle VaR pour les 
portefeuilles visés par l’approche NI si ce dernier a déjà été approuvé aux fins du risque de 
marché. L’Autorité pourrait toutefois examiner les changements apportés aux paramètres exigés 
en vertu du nouvel Accord de Bâle (c’est-à-dire les périodes de détention).

179. Les critères quantitatifs et qualitatifs de prise en compte des modèles 
internes de risques de marché pour les transactions de type pension où les 
transactions assimilables sont en principe les mêmes que ceux des 
paragraphes 718 (lxxiv) à 718 (lxxvi) du chapitre 8. En ce qui concerne  la 
période de détention, le minimum sera de cinq jours ouvrables (pour les 
transactions de type pension) au lieu de dix jours ouvrables prévus au 
paragraphe 718 (lxxvi)(c), mais restera de dix jours ouvrables pour les autres 
transactions éligibles à l’approche des modèles VaR. La période de détention 
minimale devrait être allongée pour les instruments de marché dont la faible 
liquidité le justifie. Au minimum, lorsqu’une entité financière a une transaction 
de type assimilable à une pension ou un ensemble de compensation qui 
répond aux critères décrit aux paragraphes 41(i) ou 41(ii) de l’annexe 3-II, la 
période de détention minimale devrait être la période de marge en risque 
applicable en vertu de ces paragraphes, complétés par les dispositions du 
paragraphe 41(iii).

180. (Abrogé).

181. Le calcul de l’exposition E* pour les entités financières utilisant leur modèle 
interne s’effectue de la façon suivante :={0, [( ) + é    à   è  ]}
Le chiffre VaR du précédent jour ouvrable permet de calculer les exigences 
de fonds propres.

181(i). Avec l’autorisation écrite de l’Autorité, au lieu de l’approche de modèle VaR, 
les entités financières peuvent aussi calculer une exposition positive attendue 
au titre des transactions assimilables aux pensions et des autres opérations 
de financement par titres selon la méthode des modèles internes décrite à 
l’Annexe 3-II de la présente ligne directrice.
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182. à 210. Paragraphes déplacés aux sous-sections 4.1.3 à 4.1.7 inclusivement.

211. à 288. Paragraphes déplacés au chapitre 5 – sous-sections 5.1 à 5.3.2.

4.2.5 Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques

Sûretés dans le cadre de l'approche fondation

289. En plus des sûretés financières éligibles prises en compte dans l’approche 
standard, d’autres formes de sûretés, connues sous le nom de « sûretés NI 
éligibles », sont également reconnues au titre de l’approche NI fondation. Ce 
sont notamment les créances achetées, l'immobilier résidentiel et l'immobilier 
commercial (IR/IC) ainsi que d'autres sûretés respectant les exigences 
minimales définies aux paragraphes 509 à 524 de la sous-section 5.8.9127.
Pour les sûretés financières éligibles, les exigences sont identiques aux 
critères opérationnels exposés au paragraphe 111 et suivants de la sous-
section 4.1.1.

Méthodologie pour la reconnaissance des sûretés financières éligibles dans le cadre 
de l'approche fondation

290. La méthode suivie est très proche de celle appliquée aux sûretés dans le 
cadre de l’approche standard globale décrite aux paragraphes 147 à 177 de 
la sous-section 4.1.3, et aux paragraphes 178 à 181 (i) de la sous-
section 4.2.4. L’approche standard simple ne peut, en revanche, être utilisée 
par les entités financières ayant recours à l’approche NI.

291. Dans le cadre de l’approche globale, la perte effective en cas de défaut 
(PCD*) applicable à une transaction assortie d’une sûreté peut s’exprimer par 
la formule ci-dessous, où :

PCD* = PCD x (E* / E)

la PCD correspond à celle de l’exposition de rang prioritaire non 
garantie avant prise en compte des sûretés (45 %);

E est la valeur au bilan de l'exposition (c'est-à-dire liquidités prêtées 
ou titres prêtés ou remis en garantie);

127 Le Comité de Bâle reconnaît toutefois que, dans des circonstances exceptionnelles, sur les marchés
bien développés et établis depuis longtemps, les hypothèques sur les immeubles à bureaux et/ou les 
immeubles commerciaux en multipropriété et/ou les locaux commerciaux en multilocation peuvent 
également présenter les conditions nécessaires pour être reconnues en tant que sûretés pour les 
créances des entreprises. L'estimation PCD est fixée à 35 % pour la part de ces créances assortie de 
sûreté, sous réserve des limites énoncées aux paragraphes 119 à 181 de l'approche standard, et à 
45 % pour la part restante. Dans un souci de certitude avec les exigences de fonds propres de 
l'approche standard (tout en favorisant légèrement l'approche NI à cet égard), les autorités de 
contrôle peuvent appliquer un plafond à l'exigence de fonds propres liée à ces expositions de manière 
à obtenir un traitement comparable dans les deux approches.
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E* est la valeur de l’exposition après atténuation du risque, 
conformément aux paragraphes 147 à 150 de la sous-section 4.1.3, 
de l’approche standard. Ce concept est uniquement utilisé pour 
calculer PCD*. Sauf indication contraire, le calcul d’ECD doit 
continuer à se faire en ignorant la présence d’une quelconque sûreté. 

292. Les entités financières habilitées à utiliser l’approche NI fondation peuvent 
calculer E* par l’un des moyens précisés dans le cadre de l’approche 
standard globale applicable aux transactions assorties de sûretés.

293. Lorsque des transactions assimilables aux pensions font l’objet d’un accord-
cadre de compensation, l‘entité financière peut choisir de ne pas prendre en 
compte l’effet de cette compensation dans le calcul des fonds propres. Celles 
qui souhaitent le faire doivent satisfaire aux critères énumérés aux 
paragraphes 173 et 174 de la sous-section 4.1.3, de l’approche standard. E* 
doit être calculé selon les paragraphes 176 et 177 de la sous-section 4.1.3, 
ou les paragraphes 178 à 181(i) de la sous-section 4.2.4, pour représenter 
ECD. L'incidence de la sûreté sur ces transactions peut ne pas être reflétée 
par l'ajustement relatif à PCD.

Dérogation à l'approche globale

294. Comme dans l'approche standard, pour les transactions qui remplissent les 
conditions du paragraphe 170 de la sous-section 4.1.3, et dont la contrepartie 
est en outre un intervenant principal de marché tel que défini au 
paragraphe 171 de la sous-section 4.1.3, l’Autorité peut choisir de remplacer 
les décotes indiquées dans le cadre de l'approche globale par une décote 
zéro.

Méthodologie suivie pour la reconnaissance des sûretés NI éligibles

295. Dans le cadre de l’approche NI fondation, les entités financières qui ont 
accepté une sûreté NI éligible pour garantir une exposition d’entreprise 
doivent calculer PCD comme suit :

lorsqu’une exposition satisfait aux conditions minimales d’éligibilité, 
mais que le rapport entre la valeur courante de la sûreté reçue (S) et 
la valeur au bilan de l’exposition (E) est inférieur à un seuil S* (égal au 
niveau de sûreté minimal requis pour cette exposition), elle reçoit la 
valeur PCD applicable aux expositions non garanties ou à celles 
garanties par des sûretés autres que des sûretés financières éligibles 
ou des sûretés NI éligibles;

lorsque le rapport entre S et E dépasse un seuil S** plus élevé (égal 
au niveau d’excédent de sûreté requis pour une prise en compte 
totale de PCD), ce sont les valeurs PCD du tableau ci-après qui sont 
attribuées.
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Le tableau ci-dessous indique les valeurs PCD applicables et les niveaux d’excédent 
de sûreté requis pour les parts garanties des expositions de rang prioritaire : 

PCD minimale applicable à la part garantie des expositions de rang prioritaire

PCD minimale Niveau minimal de sûreté
requis (S*)

Niveau d’excédent 
desûreté requis pour 

uneprise en compte totale 
de PCD (S**)

Sûreté
financière

éligible
0 % 0 % n.d.

Créances
achetées 35 % 0 % 125 %

IR/IC 35 % 30 % 140 %

Autres
sûretés128 40 % 30 % 140 %

les expositions de rang prioritaire se subdivisent en partie totalement 
garantie par des sûretés et en partie non garantie;

la part considérée comme totalement garantie par des sûretés (S/S**) 
reçoit la valeur PCD liée au type de sûreté;

le reste de l’exposition est considéré comme dépourvu de sûreté et 
reçoit une valeur PCD de 45 %.

Traitement des groupes de sûretés

296. La méthode utilisée dans le cadre de l’approche fondation pour calculer la 
valeur PCD effective d’une transaction assortie à la fois d’une sûreté 
financière et d’autres sûretés NI éligibles est dans la logique de l’approche 
standard et s’appuie sur les lignes directrices suivantes :

une entité financière qui a obtenu l’autorisation écrite de l’Autorité 
d’utiliser plusieurs techniques ARC doit fractionner la valeur ajustée 
de l’exposition (après déduction au titre de la sûreté financière 
éligible) pour une couverture au cas par cas selon la technique 
employée. Autrement dit, elle divisera l’exposition en : partie couverte 
par la sûreté financière éligible; partie couverte par des créances 

128 À l’exclusion des actifs corporels acquis par l’entité financière par suite d'un défaut sur prêt.
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achetées; partie couverte par une sûreté IC/IR; partie couverte par 
d’autres sûretés; le cas échéant, partie non couverte;

le coefficient de pondération des actifs, pour chaque part d’exposition 
totalement couverte, doit être calculé séparément.

Calcul de PCD selon l'approche avancée

297. Sous réserve de certaines exigences minimales supplémentaires précisées 
ci-après, l’Autorité peut autoriser les entités financières à utiliser leurs 
propres estimations PCD pour les expositions sur les entreprises, 
emprunteurs souverains et banques. La valeur PCD doit alors être évaluée 
en tant que perte en cas de défaut exprimée en pourcentage de l’exposition 
en cas de défaut (ECD). Les entités financières habilitées à utiliser l’approche 
NI mais qui ne sont pas en mesure de remplir ces exigences 
supplémentaires doivent calculer PCD par l’approche fondation décrite 
précédemment.

298. Les exigences minimales relatives au calcul des estimations PCD sont 
énumérées aux paragraphes 468 à 473 de la sous-section 5.8.7.

Traitement de certaines transactions assimilables aux pensions

299. Les entités financières qui souhaitent prendre en compte les effets d’accords-
cadres de compensation sur de telles transactions dans le calcul des fonds 
propres doivent appliquer la méthode décrite au paragraphe 293 de la sous-
section 5.3.2, pour déterminer E* et donc ECD. Celles qui ont recours à 
l’approche avancée sont autorisées à appliquer leurs propres estimations 
PCD pour le montant équivalent non garanti (E*).

Traitement des garanties et dérivés de crédit

300. Deux formes d’approche NI permettent de prendre en compte la technique 
ARC au moyen de garanties et de dérivés de crédit : une approche fondation 
pour les entités financières utilisant des valeurs PCD prudentielles et une 
approche avancée pour celles qui emploient leurs propres estimations.

301. Dans les deux cas, la technique ARC au moyen de garanties et de dérivés de 
crédit ne doit pas intégrer les effets d’un double défaut (paragraphe 482, 
sous-section 5.8.7). Dans la mesure où la technique ARC est prise en 
compte par l’établissement, le coefficient ajusté ne sera pas inférieur à celui 
appliqué à une exposition directe comparable envers le vendeur de la 
protection. De même que pour l’approche standard, les entités financières 
sont libres de ne pas tenir compte de la protection de crédit si cela doit se 
traduire par une exigence plus élevée.
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Prise en compte dans l'approche fondation

302. Pour les entités financières qui utilisent l’approche fondation pour évaluer 
PCD, le traitement des garanties et dérivés de crédit est très proche de celui 
relevant de l’approche standard décrite aux paragraphes 189 à 201 de la 
sous-section 4.1.5. La gamme des garants éligibles est la même, sauf que 
les sociétés notées en interne  peuvent également être prises en compte, ce 
qui exige de satisfaire aux conditions des paragraphes 189 à 194 de la sous-
section 4.1.5.

303. Les garanties éligibles accordées par des garants eux-mêmes éligibles sont 
prises en compte comme suit :

un coefficient de pondération applicable à la portion couverte de 
l’exposition est calculé à partir de deux éléments :

la fonction de pondération appropriée au type de garant;

la valeur PD appropriée à la catégorie d’emprunteur du garant ou à 
une catégorie comprise entre celles du débiteur sous-jacent et du 
garant si l’entité financière estime qu’un remplacement pur et simple 
n’est pas justifié.

l’entité financière peut remplacer la valeur PCD de la transaction 
sous-jacente par celle applicable à la garantie, en tenant compte du 
rang et de l’éventuelle couverture d’un engagement de garantie.

Note de l’Autorité

Même si la composante PD peut être ajustée pour se situer à un certain point entre celles du 
garant et du débiteur; lorsque la PD du garant n’est pas adéquate, la PCD peut uniquement être 
remplacée, et ne peut être rajustée.

Le paragraphe 301 établit un seuil au titre de la prise en compte d’une garantie. Les valeurs PD 
et PCD utilisées pour la partie couverte d’une exposition dans le cadre de l’approche fondation ne 
doivent donc pas entraîner un coefficient de pondération des risques qui soit inférieur à celui 
d’une exposition directe comparable vis-à-vis du garant. Bien que la substitution des valeurs PD 
et PCD de l’emprunteur par celles du garant entraîne un coefficient de pondération égal à celui 
d’une exposition directe vis-à-vis du garant, le fait de ne pas remplacer ou de ne rajuster qu’une 
seule de ces composantes pourrait se traduire par un coefficient de pondération moins élevé. Par 
dérogation au paragraphe 303, les entités financières ne sont pas autorisées à combiner dans la 
formule de pondération une composante de risque du garant avec une composante de 
l’engagement sous-jacent, si le fait de procéder ainsi donne lieu à un coefficient de pondération 
inférieur à celui d’une exposition directe comparable vis-à-vis du garant.
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304. La portion non couverte de l’exposition est affectée du coefficient de 
pondération associé au débiteur sous-jacent.

305. En cas de couverture partielle ou d’asymétrie de devises entre l’obligation 
sous-jacente et la protection de crédit, l’exposition doit être divisée en une 
partie couverte et une non couverte. Le traitement relevant de l’approche 
fondation suit celui indiqué aux paragraphes 198 à 200 de la sous-
section 4.1.5, pour l’approche standard et diffère selon qu’il s’agit d’une 
couverture proportionnelle ou en tranches.

Prise en compte dans l'approche avancée

306. Les entités financières qui utilisent l’approche avancée pour évaluer PCD 
peuvent prendre en considération l’effet d’une technique ARC des garanties 
et dérivés de crédit en ajustant les estimations PD ou PCD. Elles doivent 
cependant effectuer ces ajustements, que ce soit au moyen de PD ou de 
PCD, de manière cohérente pour un même type de garantie ou de dérivé de 
crédit. Ce faisant, les entités financières ne doivent cependant pas y inclure 
les effets d’un double défaut. Ainsi, le coefficient ajusté ne doit pas être 
inférieur à celui d’une exposition directe comparable envers un vendeur de 
protection.

Note de l’Autorité

Dans toutes les situations, sauf dans celles des transactions admissibles au régime de double 
défaut, le coefficient de pondération en fonction du risque d’une exposition garantie ne peut être 
inférieur à celle d’une créance directe comparable du garant. Cela suppose que toute créance du 
garant sera déduction faite de tout recouvrement de la sûreté fournie par l’emprunteur et 
témoigne de l’explication du Comité de Bâle de la raison pour laquelle il interdit la 
reconnaissance du double recouvrement dans le régime du double défaut. 

Pour déterminer le coefficient de pondération du risque d’une exposition directe comparable, les 
entités financières doivent prendre en compte à la fois le rang et l’exposition au défaut de 
l’exposition directe.

Quand la PD est ajustée, le coefficient de pondération du risque appliqué pour l’exposition 
garantie doit correspondre à celui du fournisseur de protection. Cependant, quand un ajustement 
est apporté à la PCD, le coefficient de pondération du risque doit correspondre à celui applicable 
à l’exposition initiale.
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307. Une entité financière qui s’appuie sur ses propres estimations PCD peut soit 
adopter le traitement au titre de l’approche NI fondation indiquée ci-dessus 
(paragraphes 302 à 305), soit ajuster son estimation PCD pour qu’elle tienne 
compte de l’existence de la garantie ou du dérivé de crédit. Ce choix 
n’impose pas de limites à la gamme des garants éligibles, mais implique 
néanmoins de satisfaire l’ensemble des exigences minimales relatives au 
type de garantie (paragraphes 483 et 484, sous-section 5.8.7). Pour les 
dérivés de crédit, les exigences sont celles décrites aux paragraphes 488 et 
489 de la sous-section 5.8.7129.

Exigences opérationnelles pour la prise en compte du double défaut

307(i). Une entitué financière ayant adopté l’approche NI peut choisir d’utiliser la 
méthode de subtitution pour déterminer l’exigence de fonds propres 
correspondant à une exposition donnée. Toutefois, le traitement du double 
défaut, exposé aux paragraphes 284(i) à 284 (iii) de la sous-section 5.3.1, 
peut être appliqué aux expositions couvertes par l’un des instruments 
suivants, sous réserve que les exigences opérationnelles complémentaires 
stipulées au paragraphe 307(ii) soient satisfaites. Une entité financière peut 
décider d’appliquer soit le traitement du double défaut, soit la méthode de 
substitution à chaque exposition éligible, de manière individuelle.

(a) dérivés de crédit non garantis à l’origine référencés sur une signature 
unique (swap de défaut de crédit par exemple) ou garantis sur une 
signature unique;

(b) dérivés de crédit au premier défaut référencés sur un panier d’actifs –
le traitement du double défaut est appliqué à l’actif qui, au sein du 
panier, présente le montant d’exposition pondéré le plus faible;

(c) dérivés de crédit au ne défaut référencés sur un panier d’actifs – la 
protection obtenue n’est éligible au traitement du double défaut qu’à 
la condition qu’une protection éligible au (n–1)e défaut ait également 
été obtenue ou qu’il y ait déjà eu défaut sur (n–1) actifs du panier.

307(ii). Le traitement du double défaut ne peut être appliqué que si les conditions 
suivantes sont réunies :

(a) le coefficient de pondération de risque associé à l’exposition avant 
l’application du traitement n’est pas déjà pris en considération dans 
un quelconque aspect de la protection du crédit;

129 Lorsque la restructuration de l'engagement sous-jacent n'est pas couverte par un dérivé de crédit, la 
prise en compte partielle définie au paragraphe 192 (sous-section 4.1.5) s'applique.
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(b) le vendeur de la protection est une banque130, une entreprise 
d’investissement, une entité financière ou une entreprise d’assurance 
(mais uniquement si l’établissement a pour métier d’octroyer une telle 
protection : assureurs monolignes, réassureurs et organismes de 
crédit à l’exportation non souverains131), désignée comme 
« entreprise financière », qui :

est soumise à une réglementation équivalente, pour 
l’essentiel, à celle prévue par la présente ligne directrice (avec 
un degré de surveillance prudentielle et de 
transparence/discipline de marché approprié), ou notée au 
minimum BBB– par une agence de notation externe jugée 
compétente à cette fin par l’Autorité;

a obtenu une note interne correspondant à une PD 
équivalente ou inférieure à celle associée à la note A–
attribuée par une agence externe, cette note interne ayant été 
allouée au moment où la protection de crédit couvrant 
l’exposition a été fournie ou, ensuite, pour toute période 
ultérieure;

a une note interne correspondant à une PD équivalente ou 
inférieure à celle associée à une note de bonne qualité (BBB–
ou au-dessus) attribuée par une agence externe. 

(c) le sous-jacent est l’un des trois instruments suivants :

une exposition sur une entreprise, telle que définie aux 
paragraphes 218 à 228 de la sous-section 5.2.1 (à l’exception 
des prêts spécialisés, auxquels est appliquée l’approche des 
critères de classement prudentiels, décrite aux paragraphes 275 
à 282 de la sous-section 5.3.1);

une créance sur un OP,  qui n’est pas une exposition sur un 
emprunteur souverain, défini au paragraphe 229 de la sous-
section 5.2.1;

un prêt accordé à une petite entreprise et classé comme une 
exposition sur la clientèle de détail, telle que définie au 
paragraphe 231 de la sous-section 5.2.1.

130 Ne comprend pas les organismes publics et les banques multilatérales de développement, même si les 
créances de ces organismes peuvent être réputées créances des banques, au sens du paragraphe 230 
de la sous-section 5.2.1.

131 Par « non souverain », on entend que la protection de crédit en question ne bénéficie pas d’une contre-
garantie explicite souveraine.
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(d) le débiteur sous-jacent n’est pas :

une entreprise financière aux termes du point b);

un membre du même groupe que le vendeur de la protection.

(e) la protection de crédit répond aux exigences opérationnelles 
minimales applicables à de tels instruments, précisées aux 
paragraphes 189 à 193 de la sous-section 4.1.5;

(f) conformément au paragraphe 190 de la sous-section 4.1.5 relatif aux 
garanties, pour toute reconnaissance des effets d’un double défaut 
aussi bien pour les garanties que pour les dérivés de crédit, une entité 
financière doit être en droit et assurée de recevoir paiement du 
vendeur de protection sans être obligée de poursuivre la contrepartie 
en justice pour qu’elle s’acquitte du paiement. Dans toute la mesure 
du possible, une entité financière s’emploie à s’assurer que le 
vendeur de la protection est disposé à s’exécuter sans délai en cas 
de survenance d’un incident de crédit;

(g) la protection de crédit achetée absorbe toutes les pertes de crédit 
survenues sur la partie couverte d’une exposition à la suite des 
incidents de crédit prévus au contrat;

(h) lorsque les modalités d’indemnisation prévoient un paiement en 
échange de la remise du physique, l’entité financière doit avoir la 
certitude juridique qu’elle sera en mesure de livrer le prêt, l’obligation 
ou le passif éventuel concerné. Si l’entité financière a l’intention de 
livrer un instrument autre que l’exposition sous-jacente, elle doit 
s’assurer que son marché est suffisamment liquide pour lui permettre 
de l’acquérir en vue de sa livraison en exécution du contrat;

(i) les clauses de l’accord de protection de crédit font l’objet d’une 
confirmation écrite, à valeur juridique, du vendeur de la protection et 
de l’entité financière;

(j) en cas de protection contre le risque de dilution, le vendeur des 
créances achetées ne peut appartenir au même groupe que le 
vendeur de la protection;

(k) l’entité financière a mis en place des procédures lui permettant de 
détecter toute corrélation excessive entre la qualité de crédit du 
vendeur de protection et le débiteur de l’exposition sous-jacente, 
tenant au fait que leurs prestations dépendent de facteurs communs 
allant au-delà du facteur de risque systématique. Une situation de 
corrélation excessive (défavorable) se présente, par exemple, lorsque 
la dette d’un fournisseur de biens ou de services est garantie par un 
vendeur de protection, qui est, simultanément, à l’origine d’une 
grande partie des revenus de ce fournisseur.
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Exposition en cas de défaut (ECD)

308. Les sections qui suivent s’appliquent aux positions du bilan et du hors-bilan. 
Toutes les expositions sont évaluées avant déduction de provisions 
spécifiques ou de radiations partielles. ECD sur des montants tirés ne devrait 
pas être inférieure à la somme :

i) du montant qui serait déduit des fonds propres réglementaires d’une 
entité financière si l’exposition était totalement radiée; et 

ii) de toutes provisions spécifiques et radiations partielles. 

Lorsque la différence entre l’ECD de l’instrument et la somme de i) et ii) est 
positive, ce montant est appelé escompte. Le calcul des actifs pondérés des 
risques est indépendant de tout escompte. Dans certains cas limites, décrits 
au paragraphe 380 de la sous-section 5.7.2, les escomptes peuvent 
cependant entrer dans le calcul des provisions éligibles aux fins de 
l'évaluation de la provision pour pertes attendues telle que définie à la 
section 5.7.

Mesure de l'exposition relative aux éléments du bilan

309. La compensation des prêts et des dépôts figurant au bilan est prise en 
compte dans les mêmes conditions que dans l’approche standard 
(paragraphe 188, sous-section 4.1.4). En cas d’asymétries de devises ou 
d’échéances dans la compensation, le traitement suit l’approche standard, tel 
qu’expliqué au paragraphe 200 de la sous-section 4.1.5, et à la sous-
section 4.1.6, paragraphes 202 à 205.

310. à 331. Paragraphes déplacés aux sous-sections 5.3.2 et 5.4 à 5.4.2.

4.2.6. Dispositions applicables aux expositions sur la clientèle de détail

Prise en compte des garanties et dérivés de crédit

332. En ajustant les estimations PD ou PCD dans le respect des exigences 
minimales définies à la sous-section 5.8.7, paragraphes 480 à 489, les 
entités financières peuvent tenir compte des effets des techniques ARC 
produits par les garanties et dérivés de crédit, qu’il s’agisse d’une obligation 
individuelle ou d’un lot de créances. Elles doivent cependant effectuer ces 
ajustements, que ce soit au moyen de PD ou de PCD, de manière cohérente 
pour un même type de garantie ou de dérivé de crédit.
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333. Comme c’est le cas pour les expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques, ces ajustements ne doivent pas intégrer les effets 
d’un double défaut. Le coefficient de pondération ajusté ne doit pas être 
inférieur à celui d’une exposition directe comparable vis-à-vis du vendeur de 
protection. De même que pour l’approche standard, les entités financières
sont libres de ne pas tenir compte de la protection de crédit si cela doit se 
traduire par une exigence plus élevée.

Exposition en cas de défaut (ECD)

334. Les expositions envers la clientèle de détail, du bilan ou du hors bilan, sont 
évaluées avant déduction des provisions spécifiques ou des radiations 
partielles. ECD sur des montants tirés ne devrait pas être inférieure à la 
somme :

i) du montant qui serait déduit des fonds propres réglementaires d’une 
entité financière si l’exposition était totalement radiée;

ii) de toutes provisions spécifiques et toute radiation partielle. 

Lorsque la différence entre l’ECD de l’instrument et la somme de i) et ii) est 
positive, ce montant est appelé escompte. Dans certains cas limites, décrits 
au paragraphe 380, les escomptes peuvent cependant entrer dans le calcul 
des provisions éligibles aux fins de l’évaluation de la provision pour pertes 
attendues (telle que définie à la section 5.7).

335. La compensation de bilan des prêts à la clientèle de détail, et de ses dépôts, 
est autorisée aux mêmes conditions que dans l’approche standard 
(paragraphe 188 de la sous-section 4.1.4). Pour les éléments du hors-bilan, 
en revanche, les entités financières doivent utiliser leurs propres estimations 
FCEC, à condition de respecter les exigences minimales aux paragraphes 
474 à 477 et 479 de la sous-section 5.8.7.

336. Pour calibrer les pertes anticipées liées aux expositions envers la clientèle de 
détail présentant des perspectives de titrages incertaines, comme pour les 
cartes de crédit, les entités financières doivent tenir compte des résultats 
et/ou provisions de tirages additionnels avant défaut. Plus particulièrement, si 
une entité financière n’a pas inclus dans ses estimations ECD les facteurs de 
conversion applicables aux lignes de crédit non utilisées, il lui faut intégrer 
dans ses estimations PCD la probabilité de tirages supplémentaires avant 
défaut. À l’inverse, si une entité financière n’a pas inclus dans ses 
estimations PCD la probabilité de tirages supplémentaires, elle doit le faire 
dans ses estimations ECD.
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337. Lorsque seuls les montants utilisés des facilités à la clientèle de détail sont 
titrisés, les entités financières doivent s’assurer qu’elles détiennent toujours 
les fonds propres requis en regard de la part (c’est-à-dire l’intérêt du cédant) 
des montants non encore utilisés de ces facilités en utilisant l’approche NI du 
risque de crédit. Autrement dit, pour de telles facilités, les entités financières 
doivent intégrer les effets de FCEC dans leurs évaluations ECD plutôt que 
dans leurs estimations PCD. Pour déterminer l’ECD associée à l’intérêt du 
cédant dans les lignes de crédit non utilisées, les montants non utilisés des 
expositions titrisées sont répartis proportionnellement entre les intérêts du 
cédant et ceux des investisseurs selon leurs parts respectives. La part des 
investisseurs est soumise au traitement décrit au paragraphe 643 de la sous-
section 6.4.4.

338. Une entité financière dont le portefeuille de clientèle de détail contient des 
engagements portant sur des transactions de change ou de taux d’intérêt 
n’est pas autorisée à fournir ses estimations internes d’équivalent-crédit dans 
le cadre de l’approche NI, mais devra, en revanche, continuer d’appliquer les 
dispositions de l’approche standard.

339. à 372. Paragraphes déplacés aux sous-sections 5.3.2 et 5.4 à 5.4.2.

4.2.7. Règles applicables aux créances achetées

373. Les facteurs d'atténuation du risque de crédit sont généralement pris en 
compte à l'aide du même type de dispositif général que celui défini aux 
paragraphes 300 à 307132 de la sous-section 4.2.5. Une garantie fournie par 
le vendeur ou un tiers sera notamment traitée selon les règles NI applicables 
aux garanties, qu'elle couvre un risque de défaut, de dilution ou les deux :

si la garantie couvre en même temps le risque de défaut et le risque 
de dilution du lot de créances, l’entité financière remplacera le 
coefficient de pondération total du lot en regard du risque de défaut et 
de dilution par le coefficient de pondération applicable à une 
exposition vis-à-vis du garant;

si la garantie ne couvre que l'un des deux risques, l’entité financière
remplacera le coefficient de pondération applicable au lot pour la 
composante de risque correspondante (défaut ou dilution) par le 
coefficient de pondération applicable à une exposition sur le garant 
puis y ajoutera l'exigence de fonds propres relative à l'autre 
composante;

132 Si l’Autorité les y autorise, les entités financières peuvent prendre en compte les garants qui disposent 
d’une notation interne et d’un PD équivalent à une notation inférieure à A- dans le cadre de l’approche 
NI fondation pour calculer les exigences de fonds propres en regard du risque de dilution.
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si la garantie ne couvre qu'une portion du risque de défaut et/ou de 
dilution, la portion non couverte sera traitée selon les dispositions 
ARC applicables à une couverture proportionnelle ou par tranche (ce 
qui signifie que les coefficients de pondération des composantes non 
couvertes seront ajoutés à ceux des composantes couvertes).

373(i). En cas d’achat de protection contre le risque de dilution et si les conditions 
stipulées aux paragraphes 307(i) et 307(ii) de la sous-section 4.2.5 sont 
réunies, le traitement du double défaut peut être utilisé pour calculer le 
montant des actifs pondérés au titre du risque de dilution. Dans ce cas, les 
paragraphes 284(i) à 284(iii) de la sous-section 5.3.1 s’appliquent, la valeur 
de PDd étant égale à la valeur estimée de PA et PCDg, à 100 %, l’échéance 
effective étant fixée conformément au paragraphe 369 (sous-section 5.6.2).

374. à 479. Paragraphes déplacés aux sous-sections 5.7 à 5.8.7.

4.2.8. Quantification du risque

Exigences minimales pour évaluer l’effet des garanties et dérivés de crédit. Critères 
applicables aux expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques 
en cas d'utilisation d'estimations PCD internes et critères applicables aux 
expositions sur la clientèle de détail.

Garanties

480. Les estimations PCD réalisées en interne peuvent intégrer l’effet 
d’atténuation du risque exercé par des garanties au moyen d’un ajustement 
des estimations PD ou PCD. Seules les entités financières autorisées à 
utiliser leurs propres estimations peuvent opter pour l’ajustement de PCD. En 
ce qui concerne les expositions sur la clientèle de détail assorties de 
garanties couvrant soit une obligation individuelle, soit un lot d’expositions, 
l’effet d’atténuation du risque peut être pris en compte par le biais de ses 
estimations PD ou PCD, à condition de le faire de manière cohérente. Le 
choix de l’une ou l’autre technique implique l’adoption d’une approche 
cohérente pour les différents types de garanties et dans le temps.
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Note de l’Autorité

Les avantages en matière d’atténuation des risques qu’offrent les sûretés fournies par les emprunteurs 
et les garants ne peuvent être reconnus aux fins des fonds propres que si l’entité financière peut 
prouver qu’elle est en mesure de réaliser sûretés et garanties simultanément et de manière 
indépendante. Une garantie est généralement obtenue pour valider un intérêt à l’égard d’une sûreté. 
Dans ce cas, c’est l’effet d’atténuation des risques de la sûreté, et non de la garantie, qui sera reconnu.

Toute reconnaissance de l’effet d’atténuation d’une entente de garantie en vertu de la Loi sur le 
financement des petites entreprises du Canada (L.C. 1998, c. 36) doit tenir compte du risque 
d’inexécution de la part du garant en raison du plafond des créances totales qui peut s’appliquer aux 
prêts en souffrance couverts par l’entente de garantie.

Les exigences suivantes s’appliqueront aux entités financières qui intègrent l’effet des garanties au 
moyen d’un ajustement de la PCD :

Aucune constatation du double défaut : Les paragraphes 306 et 307 de la présente ligne directrice 
autorisent les entités financières à ajuster soit la PD soit la PCD pour tenir compte des garanties, mais 
les paragraphes 306 et 482 stipulent que le coefficient de pondération du risque découlant de ces 
ajustements ne doit pas être inférieur à celui d’une exposition comparable sur le garant. Une entité 
financière qui a recours à des ajustements de la PCD doit prouver que sa méthode n’inclut pas les 
effets d’un double défaut. En outre, l’entité financière doit démontrer que ses ajustements de la PCD 
n’incluent pas d’hypothèses implicites au sujet de la corrélation du défaut du garant à celui du débiteur. 

(Même si les paragraphes 284 et 307 autorisent la reconnaissance du double défaut dans certains cas, 
ils stipulent que le double défaut doit être reconnu sous forme d’ajustements de la PD et non de la 
PCD. Il sera interdit de faire des ajustements de la PCD pour des expositions qui sont reconnues en 
vertu du régime du double défaut).

Aucune constatation du double recouvrement : En vertu du régime du double défaut, il est interdit aux 
entités financières de prendre en compte le double recouvrement d’une sûreté et une garantie sur la 
même exposition. Étant donné que la sûreté est reflétée au moyen d’un ajustement de la PCD, une 
entité financière ayant recours à un ajustement distinct de la PCD pour tenir compte d’une garantie doit 
être en mesure de distinguer les effets des deux sources d’atténuation et de démontrer que sa méthode 
n’inclut pas le double recouvrement. 

Exigence de suivre les PD des garants : Une entité financière qui mesure globalement le risque de 
crédit doit suivre les expositions sur les garants dans le but d’évaluer le risque de concentration et doit 
par le fait même continuer de suivre les PD des garants. 

Exigence de constater la possibilité de défaut du garant dans l’ajustement : Un ajustement de la PCD 
doit tenir intégralement compte de la probabilité de défaut du garant – une entité financière ne peut 
présumer que le garant s’exécutera toujours au titre de la garantie. À cette fin, le fait de démontrer que 
le coefficient de pondération du risque découlant d’un ajustement de la PCD n’est pas inférieur à celui 
du garant ne suffira pas. 

Besoin de données crédibles : Les estimations utilisées dans un ajustement de la PCD doivent être 
fondées sur des données crédibles et pertinentes et le rapport entre les données de base et le montant 
de l’ajustement doit être transparent. Les entités financières doivent aussi analyser le degré 
d’incertitude inhérent aux données de base et aux estimations en résultant. 
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Note de l’Autorité (suite)

Application d’une méthode cohérente aux types de garanties semblables : Conformément au 
paragraphe 306, une entité financière doit appliquer la même méthode à toutes les garanties d’un type 
donné. Autrement dit, une entité financière sera tenue d’appliquer une seule méthode pour les 
garanties, une pour les swaps de défaut de crédit, une pour les assurances et ainsi de suite. Les 
entités financières ne sont pas autorisées à choisir de manière sélective les expositions ayant un 
certain type de garantie pour recevoir un ajustement de la PCD et toute méthode d’ajustement doit être 
applicable à grande échelle à toutes les expositions qui sont atténuées de la même manière.

481. Dans tous les cas, l’emprunteur de même que tous les garants reconnus 
doivent être affectés, dès l’origine et par la suite, d’une notation. Toutes les 
exigences minimales requises pour l’attribution de telles notations prévues 
dans ce document doivent être respectées, y compris la surveillance 
régulière de la situation du garant ainsi que sa capacité et sa volonté 
d’honorer ses obligations. Conformément aux conditions exposées aux 
paragraphes 430 et 431 de la sous-section 5.8.4, en l’absence de garanties 
et de garants, toutes les informations pertinentes relatives à l’emprunteur 
doivent être retenues. Dans le cas des expositions sur la clientèle de détail 
assorties de garanties, ces conditions s’appliquent également à l’affectation 
d’une exposition à un lot et à l’estimation PD.

482. L’entité financière ne peut en aucun cas attribuer à une exposition assortie 
d’une garantie une estimation PD ou PCD ajustée, qui rendrait le coefficient 
de pondération ajusté en fonction du risque inférieur à celui d’une exposition 
directe comparable vis-à-vis du garant. Ni les critères ni les processus de 
notation ne sauraient prendre en compte, dans le calcul des exigences 
minimales de fonds propres, les effets éventuellement favorables d’une 
corrélation anticipée imparfaite entre les événements matérialisant un défaut 
de l’emprunteur et du garant. L’ajustement du coefficient de pondération en 
fonction du risque ne doit donc pas refléter l’atténuation du risque d’un 
« double défaut ».

Garants et garanties éligibles

483. Aucune limite n’est imposée aux types de garants éligibles. Néanmoins, les 
entités financières doivent disposer de critères clairs précisant les types de 
garants éligibles pour le calcul des fonds propres réglementaires.
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484. La garantie doit être certifiée par écrit, ne peut être annulée par le garant tant 
que la totalité de la dette n’est pas remboursée (à hauteur du montant et de 
la teneur de la garantie) et doit être exécutoire à l’encontre du garant dans 
une juridiction où il possède des actifs pouvant être saisis en application 
d’une décision de justice. Cependant, contrairement à l’approche fondation 
applicable aux expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et 
banques, des garanties impliquant des conditions aux termes desquelles le 
garant peut ne pas être obligé de s’exécuter (garanties conditionnelles) 
peuvent être prises en compte dans certaines conditions. Il incombe à l’entité 
financière, en particulier, de prouver que les critères d’affectation traitent 
correctement toute réduction potentielle des effets d’atténuation du risque.

Critères d'ajustement

485. Les entités financières doivent être dotées de critères clairement spécifiés
pour l’ajustement des notations d’emprunteurs ou des estimations PCD (ou, 
dans le cas des créances de la clientèle de détail et des créances achetées 
éligibles, du processus d’allocation des expositions à des lots) pour refléter 
l’incidence des garanties sur le calcul des fonds propres réglementaires. Ils 
doivent être aussi détaillés que ceux régissant l’affectation des expositions en 
catégories, conformément aux paragraphes 410 et 411 de la sous-
section 5.8.3, et respecter toutes les exigences minimales d’attribution des 
notations d’emprunteurs ou de facilités énoncées dans le présent document.

486. Ces critères doivent être plausibles et intuitifs et doivent tenir compte de la 
capacité et de la volonté du garant de s’exécuter au titre de la garantie. Ils
doivent, en outre, considérer l’échelonnement probable des paiements et le 
degré de corrélation entre la capacité du garant à s’exécuter au titre de la 
garantie et la capacité de remboursement de l’emprunteur. Ils doivent aussi 
tenir compte de l’ampleur du risque résiduel vis-à-vis de l’emprunteur sous la 
forme, par exemple, d’une asymétrie de monnaies entre la garantie et 
l’exposition sous-jacente.

487. Lors de l’ajustement des notations de l’emprunteur ou des estimations PCD 
(ou, dans le cas des expositions sur la clientèle de détail ou des créances 
achetées éligibles, du processus d’affectation des expositions en lots), les 
entités financières doivent prendre en considération toutes les informations 
pertinentes disponibles.

Dérivés de crédit

488. Les exigences minimales requises pour les garanties valent aussi pour les 
dérivés de crédit sur une même contrepartie. En cas d’asymétrie d’actifs, 
d’autres considérations sont également à prendre en compte. Les critères 
utilisés pour noter les catégories d’emprunteurs ou les estimations PCD 
ajustées (ou lots) à des expositions couvertes par des dérivés de crédit 
nécessitent que l’actif sur lequel est fondée la protection (l’actif de référence) 
ne soit pas différent de l’actif sous-jacent, à moins de remplir les conditions 
indiquées pour l’approche fondation.
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489. De surcroît, les critères doivent déterminer la structure de remboursement 
des dérivés de crédit et en évaluer avec prudence l’incidence sur le montant 
et le calendrier des recouvrements. L’entité financière doit aussi prendre en 
compte l’importance du risque résiduel qui subsiste.

Exigences relatives aux entités financières utilisant les estimations PCD de 
l'approche fondation

490. Elles sont identiques aux exigences minimales décrites aux paragraphes 480 
à 489 de la sous-section 5.8.7, à l’exception des cas ci-dessous :

(1) l’entité financière n’est pas en mesure d’opter pour l’« ajustement 
PCD »;

(2) la gamme des garanties et garants éligibles est limitée à ceux 
indiqués au paragraphe 302 de la sous-section 5.3.2.

Exigences propres à l'estimation PD et PCD (ou PA) pour les créances achetées 
éligibles

491. Les exigences minimales ci-après applicables à la quantification du risque 
doivent être respectées pour toutes les créances achetées (des entreprises 
ou de la clientèle de détail) en recourant au traitement descendant du risque 
de défaut et/ou les traitements du risque de dilution dans le cadre de 
l’approche NI.

492. L’entité financière acheteuse sera tenue de regrouper les créances en lots
suffisamment homogènes pour établir des estimations PD et PCD (ou PA) 
précises et cohérentes des pertes sur défaut ainsi que des estimations PA 
des pertes par dilution. En général, le processus de définition de tranches de 
risque doit tenir compte des pratiques d’octroi de prêts du vendeur et de 
l’hétérogénéité de sa clientèle. De surcroît, les méthodes et données servant 
à estimer PD, PCD et PA doivent être conformes aux normes de 
quantification du risque en vigueur pour les expositions sur la clientèle de
détail. Il importe, en particulier, de prendre en considération toutes les 
informations dont l’entité financière acheteuse peut avoir besoin au sujet de 
la qualité des créances sous-jacentes, y compris celles relatives aux lots 
similaires émanant du vendeur, de l’entité financière acheteuse ou de 
sources externes. L’entité financière acheteuse doit déterminer si les 
données fournies par le vendeur sont conformes à ce qui avait été convenu 
entre les deux parties concernant, par exemple, le type, le volume et la 
qualité actualisée des créances acquises. Si tel n’est pas le cas, l’entité 
financière acheteuse est censée obtenir des données plus pertinentes sur 
lesquelles s’appuyer.

493. à 505. Paragraphes déplacés aux sous-sections 5.8.7 et 5.8.8.
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4.2.9. Autres sûretés pour l’approche NI

506. Les entités financières recourant à l'approche NI fondation qui ne satisfont 
pas aux exigences relatives aux estimations internes PCD et ECD 
mentionnées ci-dessus doivent respecter les exigences minimales de fonds 
propres, décrites dans l'approche standard, pour la prise en compte des 
sûretés financières éligibles (telles que décrites dans le présent chapitre). 
Elles doivent satisfaire aux exigences minimales additionnelles suivantes 
pour l’acceptation de types de sûretés supplémentaires.

(i) Définnition de l'éligibilité d'IC (immobiliers commerciaux) et d'IR 
(immobiliers résidentiels) comme sûretés

507. Les sûretés IC et IR pour des expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains, entités financières et banques se définissent ainsi :

• il s'agit de sûretés pour lesquelles le risque relatif à l'emprunteur ne 
dépend pas de façon significative du rendement du bien ou du projet 
sous-jacent, mais de la capacité de l'emprunteur à rembourser sa 
dette par d'autres moyens que ceux étroitement liés aux flux de 
trésorerie générés par l'immobilier donné en garantie133;

en outre, la valeur de la sûreté donnée en garantie ne doit pas 
dépendre de façon significative de la stabilité financière de 
l'emprunteur, condition qui n'est pas destinée à prévenir des 
situations où des facteurs purement macroéconomiques affectent à la 
fois la valeur de la sûreté et la stabilité financière de l'emprunteur.

508. Compte tenu de la description générique qui précède et de la définition des 
expositions sur les entreprises, l'immobilier productif de revenus qui entre 
dans la catégorie d'actifs FS ne peut en aucun cas être admis comme sûreté 
pour garantir de telles expositions134.

133 Le Comité de Bâle reconnaît que, dans certains pays où les immeubles à logements représentent une 
part importante du marché immobilier et où ce secteur fait l'objet de subventions, notamment 
d'entreprises publiques agissant comme principaux bailleurs de fonds, les caractéristiques de risque 
d'un prêt adossé à cet immobilier résidentiel peuvent être similaires à celles des expositions classiques 
vis-à-vis des entreprises. Dans ces cas, l’Autorité peut admettre les hypothèques sur les immeubles à 
logements comme sûreté couvrant les expositions des entreprises.

134 Comme indiqué dans la note 127, dans des circonstances exceptionnelles, sur des marchés bien 
développés et établis depuis longtemps, les hypothèques sur les immeubles à bureaux et/ou les 
immeubles commerciaux en multipropriété et/ou les locaux commerciaux en multilocation peuvent 
également prétendre à la prise en compte en tant que sûreté attachée aux créances des entreprises.
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((ii) Exigences opérationnelles pour IC et IR éligibles

509. À condition de répondre à la définition qui précède, IC et IR ne seront 
éligibles en tant que sûretés garantissant des créances des entreprises que 
s’ils respectent toutes les exigences opérationnelles ci-après :

certitude juridique : Tous droits sur une sûreté constituée doivent 
être exécutoires dans toutes les juridictions compétentes et les droits 
sur la sûreté doivent être inscrits dans les délais requis. Les droits sur 
la sûreté doivent se traduire par une hypothèque applicable aux tiers 
(c’est-à-dire que toutes les conditions juridiques relatives à la 
constitution de la créance ont été remplies). En outre, l’accord portant 
sur la sûreté et le processus juridique qui le sous-tend doivent 
permettre à l’entité financière de réaliser la sûreté dans des délais 
raisonnables;

valeur de marché objective de la sûreté : La sûreté doit être 
évaluée à un montant égal ou inférieur à la juste valeur actualisée à 
laquelle le bien pourrait être cédé, à la date de l’évaluation, dans le 
cadre d’un contrat privé établi entre un vendeur et un acheteur dans 
des conditions de concurrence normales;

réévaluations fréquentes : L’entité financière est censée surveiller 
fréquemment la valeur de la sûreté, au minimum une fois l’an. Une 
surveillance plus fréquente est conseillée en cas de fluctuations 
importantes du marché. Les méthodes statistiques d’évaluation 
(référence aux indices des prix de l’immobilier, échantillonnage) 
peuvent être utilisées pour mettre les estimations à jour ou pour 
repérer les sûretés dont la valeur peut avoir baissé et nécessite d’être 
réévaluée. Un professionnel qualifié doit évaluer le bien lorsque des 
informations laissent penser que la valeur de la sûreté peut avoir 
baissé sensiblement par rapport au prix général du marché ou 
lorsqu’un événement marquant, tel qu’un défaut, affecte le crédit;

hypothèques de rang inférieur : Dans certains pays membres, les 
sûretés ne sont éligibles que lorsque le prêteur détient une 
hypothèque de premier rang sur le bien135. Les hypothèques de rang 
inférieur peuvent être prises en compte lorsqu'il ne fait aucun doute 
que le droit à la sûreté est exécutoire et représente un facteur ARC 
efficace. Une fois ces hypothèques agréées, il leur est appliqué le 
seuil S*/S** utilisé pour les hypothèques de premier rang; il est 
calculé en tenant compte de la somme de l’hypothèque de rang 
inférieur et de toutes les hypothèques de rang supérieur.

135 Dans certaines de ces juridictions, les privilèges ou les hypothèques de premier rang prennent 
néanmoins rang après certains privilèges ou hypothèques telles que les arriérés d’impôts et les 
salaires. 
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Note de l’Autorité

Les biens immobiliers résidentiels et commerciaux peuvent être reconnus comme sûretés aux 
fins de l’approche NI fondation seulement si l’entité financière bénéficie d’une hypothèque de 
premier rang sur le bien donné comme sûreté, et qu’aucune autre partie ne détient une créance 
de rang supérieur ou intermédiaire sur le bien.

510. D’autres conditions sont en outre applicables à la gestion des sûretés :

les types d’IC et IR acceptés comme sûretés ainsi que les politiques 
de prêt (taux des avances) doivent être clairement documentés;

des mesures doivent être prises par l’entité financière pour garantir 
que le bien servant de sûreté est correctement assuré contre les 
dommages ou une détérioration;

l’entité financière doit surveiller régulièrement la valeur de toute 
créance antérieure autorisée (dette fiscale, par exemple);

l’entité financière doit surveiller de façon appropriée le risque 
environnemental pouvant découler de la sûreté, telle que la présence 
de produits toxiques.

((iii) Conditions de reconnaissance des créances financières achetées

Définition des créances achetées éligibles

511. Il s’agit de créances d’une échéance initiale inférieure ou égale à un an dont 
le remboursement est conditionné par les flux commerciaux ou financiers 
concernant les actifs sous-jacents de l’emprunteur. Elles comprennent aussi 
bien les dettes à dénouement automatique issues de la vente de biens ou 
services associés à une transaction commerciale que les sommes dues en 
général par les acheteurs, fournisseurs, locataires, autorités nationales et 
collectivités locales ou autres tiers indépendants n'ayant pas de lien avec la 
cession des biens ou services dans le cadre d'une transaction commerciale. 
En revanche, les créances achetées faisant l'objet d'une titrisation, les sous-
participations et les dérivés de crédit en sont exclus.

Exigences opérationnelles 

Certitude juridique

512. La constitution de la sûreté doit être sans faille et garantir que le prêteur 
détient des droits clairement établis sur les revenus qui en découlent.
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513. Les entités financières doivent prendre toutes les mesures nécessaires pour 
respecter les exigences locales concernant la certitude des droits sur la 
sûreté, par exemple en les faisant inscrire. Un dispositif devrait permettre au 
prêteur potentiel d’avoir une sûreté de premier rang sur la créance.

514. Tous les actes utilisés dans les transactions assorties de sûretés doivent 
avoir une force obligatoire pour toutes les parties et un caractère exécutoire 
dans toutes les juridictions concernées. Les entités financières doivent 
vérifier ces aspects préalablement au moyen de recherches juridiques
suffisantes et fonder leur conclusion sur une base juridique solide. Ces 
recherches doivent être actualisées autant que nécessaire pour garantir la 
certitude permanente de cette documentation.

515. Les conventions régissant les sûretés doivent être convenablement 
documentées et prévoir une procédure claire et rigoureuse de réalisation 
des sûretés dans les délais requis. Les procédures des entités financières 
devront s’assurer que toutes les conditions juridiques requises pour la 
déclaration du défaut du client et la réalisation rapide de la sûreté sont 
observées. En cas de difficultés financières ou de défaut du débiteur, l’entité 
financière devra avoir le pouvoir de vendre ou de céder à des tiers les 
créances achetées sans l’autorisation préalable des débiteurs*.

Gestion du risque

516. Les entités financières doivent disposer d’une procédure rationnelle pour 
déterminer le risque de crédit lié aux créances achetées; celle-ci devrait 
notamment inclure des analyses de la branche et du secteur d’activités de 
l’emprunteur (par exemple les effets du cycle conjoncturel) et les catégories 
de clients avec lesquels il traite. Si les entités financières se fient à 
l’emprunteur pour évaluer le risque de crédit de leurs clients, il leur faut 
s’assurer de la solidité et de la crédibilité de sa politique de crédit.

517. La marge entre le montant de l’exposition et la valeur des créances 
achetées doit tenir compte de tous les facteurs appropriés, notamment coût 
des recouvrements, concentration des créances remises comme sûretés par 
un même emprunteur dans un lot de créances et du risque de concentration 
potentiel sur l’ensemble des expositions de l’entité financière.

* Au Québec, le pouvoir qui existe est davantage lié au fait de percevoir.
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518. Les entités financières doivent être dotées d’une procédure de surveillance 
en continu, spécialement adaptée aux expositions spécifiques (immédiates 
ou conditionnelles) relevant de la sûreté en tant qu’élément d’atténuation du 
risque. Selon les cas, cette procédure peut inclure des rapports sur les 
réinitialisations, le contrôle de la documentation régissant les transactions, le 
suivi du montant prêté au regard des sûretés, de fréquentes vérifications de 
la sûreté, la confirmation des comptes, le contrôle des versements sur ces 
comptes, des analyses de dilution (crédits accordés par l’emprunteur aux 
établissements émetteurs) et l’analyse financière régulière de l’emprunteur 
et des émetteurs des créances, notamment lorsqu’un petit nombre de 
grosses créances achetées servent de sûretés. Une surveillance devrait être 
exercée également sur les divers seuils de concentration. Il conviendrait 
aussi de s’assurer régulièrement du respect des clauses de prêts, des 
restrictions relatives à l’environnement et des autres exigences juridiques.

519. Les créances achetées remises comme sûretés par un emprunteur 
devraient être diversifiées et ne pas présenter de corrélation indue avec ce 
dernier. En cas de forte corrélation, c’est-à-dire si la viabilité de certains 
émetteurs dépend de l’emprunteur ou qu’ils font partie du même secteur 
d’activités que celui-ci, il conviendrait de prendre en compte les risques 
correspondants dans le calcul des marges pour l’ensemble des sûretés. Les 
créances provenant d’entités affiliées à l’emprunteur (telles que filiales et 
employés) ne sont pas reconnues comme facteurs d’atténuation du risque.

520. Les entités financières devraient disposer d’une procédure, clairement 
documentée, pour recouvrer les sommes dues dans des situations critiques, 
même lorsqu’elles comptent normalement sur l’emprunteur pour les 
recouvrements.

Exigences pour la reconnaissance d'autres sûretés

521. L’Autorité peut autoriser la prise en compte d’un effet d’atténuation du risque 
de crédit de certaines autres sûretés physiques et déterminer si 
éventuellement certains types de sûretés satisfont dans leur juridiction aux 
deux critères suivants :

existence de marchés liquides où la sûreté peut être cédée de
manière rapide et économiquement efficiente;

prix du marché bien établis et facilement disponibles pour la sûreté. 
L’Autorité veillera à ce que le montant reçu par l’entité financière lors 
de la réalisation de la sûreté ne s’en écarte pas trop.
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522. Une entité financière pourra bénéficier de la prise en compte d’autres 
sûretés physiques si elle satisfait aux conditions des paragraphes 509 et 510 
de la sous-section 5.8.9, sous réserve des modifications suivantes :

créance de premier rang : à la seule exception des créances 
privilégiées éligibles mentionnées dans la note de bas de page 
No135, seuls les droits et hypothèques de premier rang sur la sûreté 
sont autorisés. L’entité financière doit donc être en premier rang par 
rapport à l’ensemble des autres prêteurs sur le produit de la 
réalisation de la sûreté;

le contrat de prêt doit décrire clairement la sûreté ainsi que le mode et 
la fréquence de ses réévaluations;

les types de sûretés physiques acceptées par l’entité financière ainsi 
que les politiques et procédures internes concernant le montant 
approprié de chaque type de sûreté par rapport à l’exposition doivent 
être clairement documentés et accessibles pour être examinés et/ou 
soumis à une vérification;

en ce qui concerne la structure des transactions, la politique de crédit 
des entités financières doit prévoir les exigences appropriées en 
matière de sûretés par rapport à l’exposition, la capacité de liquider 
rapidement la sûreté et de fixer objectivement un prix ou une valeur 
de marché, la fréquence avec laquelle cette valeur peut être obtenue 
(à l’aide notamment d’une appréciation ou évaluation professionnelle) 
et sa volatilité. La procédure de réévaluation périodique doit accorder
une attention particulière aux sûretés « sensibles aux modes » et 
s’assurer qu’elles sont correctement ajustées à la baisse par rapport à 
la tendance du moment, au vieillissement ainsi qu’à la dégradation ou 
la détérioration physique;

dans le cas de stocks (produits de base, travaux en cours, produits 
finis, stocks de véhicules du concessionnaire) et d’équipements, la 
procédure de réévaluation périodique doit inclure l’inspection 
physique de la sûreté.
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Chapitre  5. Ris que  de  crédit – Approche  fondée  s ur les  
nota tions  in ternes  (NI)

5.1 Vue d’ens emble

211. Le présent chapitre du nouveau dispositif décrit le traitement du risque de crédit 
dans l’approche NI. Sous réserve de satisfaire à certaines conditions minimales 
et obligations en matière d’information, les entités financières ayant reçu 
l’autorisation écrite de l’Autorité d’utiliser cette approche peuvent s’appuyer sur 
leurs estimations internes des composantes du risque pour déterminer l’exigence 
de fonds propres associée à une exposition donnée. Ces composantes 
comprennent les mesures de la probabilité de défaut (PD), de la perte en cas de 
défaut (PCD), de l’exposition en cas de défaut (ECD) et de l’échéance effective 
(EE). Dans certains cas, les entités financières peuvent être tenues d’utiliser une 
valeur prudentielle au lieu d’une estimation interne pour une ou plusieurs des 
composantes du risque.

212. L’approche NI se fonde sur la mesure des pertes inattendues (PI) et attendues 
(PA). Les fonctions de pondération fournissent les exigences de fonds propres 
correspondant aux PI, les pertes attendues étant traitées à part, tel qu’indiqué 
aux sous-sections 2.2.2.2. et 5.7.

213. Ce chapitre commence par définir les catégories d’actifs. Il examine ensuite 
l’application de l’approche NI à ces diverses catégories, puis les dispositions 
transitoires. Les composantes du risque, qui sont analysées par la suite, servent 
de base aux fonctions de pondération du risque mises au point pour les 
différentes catégories d’actifs. Il en existe une, par exemple, pour les expositions 
sur les entreprises et une autre pour celles renouvelables sur la clientèle de 
détail. Le traitement de chaque catégorie commence par la présentation de la ou 
des fonctions de pondération concernées, suivie de l’étude des composantes du 
risque et d’autres éléments pertinents, tels que le traitement des facteurs ARC. 
Les critères de certitude juridique (chapitre 4), qui subordonnent la prise en 
compte de ces facteurs, s’appliquent aussi bien à l’approche NI fondation qu’aux 
approches avancées. Enfin, les exigences minimales auxquelles les entités 
financières doivent satisfaire pour utiliser l’approche NI sont exposées à partir de 
la section 5.8 (paragraphe 387).
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5.2. Mécanismes de l’approche NI

214. La section 5.2.1 ci-dessous définit les composantes du risque (par exemple PD 
ou PCD) ainsi que les catégories d’actifs (expositions sur les entreprises et sur la 
clientèle de détail, par exemple) de l’approche NI. La section 5.2.2 décrit les 
composantes applicables par catégorie d’actif. Les sections 5.2.3 et 5.2.4 
examinent respectivement l’adoption de l’approche NI et les dispositions 
transitoires. Pour les expositions non explicitement traitées dans le cadre de 
l’approche NI, le coefficient de pondération appliqué est de 100 %, sauf lorsque 
l’approche standard prévoit l’application d’un coefficient de pondération de 0 %,
leurs valeurs pondérées ainsi calculées sont considérées comme couvrant les PI 
uniquement.

Note de l’Autorité

Dans le cas de titres prêtés ou vendus en vertu de mises en pension ou de prêts ou d’emprunts 
de titres, les entités financières sont tenues de détenir des fonds propres pour couvrir l’exposition 
initiale conformément au chapitre 5, de même que l’exposition à la contrepartie de la transaction 
assimilable à une pension, tel qu’il est décrit au chapitre 4.

5.2.1 Classification des expositions

215. Dans le cadre de l’approche NI, les entités financières doivent classer les 
expositions de leur portefeuille bancaire en grandes catégories d’actifs 
caractérisées par des risques de crédit sous-jacents différents, en respectant 
les définitions ci-après : a) entreprises, b) emprunteurs souverains, c) 
banques, d) clientèle de détail et e) actions. La catégorie entreprises 
comporte cinq sous-catégories de financement spécialisé, tandis que celle de 
clientèle de détail en comprend trois. Pour l’une et l’autre, un traitement 
distinct peut être également appliqué, sous certaines conditions, aux 
créances achetées.

216. La classification ainsi établie correspond dans l’ensemble aux pratiques 
habituelles des entités financières, bien que les systèmes internes de gestion 
et de mesure du risque de certaines fassent appel à des définitions 
différentes. S’il n’entre pas dans les intentions du Comité de Bâle de leur 
demander de modifier la gestion de leurs activités et de leurs risques, les 
entités financières doivent néanmoins se conformer au traitement approprié à 
chaque exposition pour déterminer leurs exigences minimales de fonds 
propres. Elles doivent démontrer à l’Autorité que la méthodologie qu’elles 
utilisent pour l’affectation des expositions est appropriée et cohérente dans le 
temps.
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217. Le traitement NI des expositions de titrisation est prévu au chapitre 6.

i) Définition des expositions sur les entreprises

218. Une exposition sur une entreprise est généralement définie comme une 
obligation d’une entreprise*, société ou entreprise individuelle. Les entités 
financières sont autorisées à classer séparément les expositions envers les 
petites et moyennes entreprises (PME) telles qu’elles sont définies au 
paragraphe 273 de la sous-section 5.3.1.

Note de l’Autorité

Les expositions vis-à-vis des entreprises comprennent les obligations, notamment celles en vertu 
des contrats sur instruments dérivés des entreprises, des sociétés, des sociétés à responsabilité 
limitée, des entreprises individuelles et des structures ad hoc (SAH), y compris des entités 
spécifiquement créées pour financer ou gérer des biens corporels, par exemple.

Les prêts et les contrats sur dérivés en faveur d’une caisse de retraite, d’un fonds commun de 
placement ou d’une contrepartie semblable sont assimilés à des expositions vis-à-vis des 
entreprises, à moins que l’entité financière ne puisse appliquer un principe de transparence. Les 
contrats visant une caisse de retraite, un fonds commun de placement, un fonds de couverture 
ou une fiducie de revenu sont également assimilés à des expositions vis-à-vis des entreprises. 

219. La catégorie entreprises comprend cinq sous-catégories de financement 
spécialisé (FS), qui présentent toutes les caractéristiques suivantes, que ce 
soit en termes juridiques ou économiques :

il s’agit généralement d’une exposition vis-à-vis d’une entité (souvent 
une structure ad hoc (SAH)) spécifiquement créée pour financer et/ou 
gérer des biens corporels;

l’entité emprunteuse n’a que peu ou pas d’autres actifs ou activités 
importantes et donc peu ou pas de capacité propre à rembourser sa 
dette, en dehors du revenu qu’elle tire du financement de son ou de 
ses actifs;

les termes de l’obligation confèrent au prêteur une capacité non 
négligeable de contrôle sur le ou les actifs et le revenu généré;

il résulte de ce qui précède que la principale source de 
remboursement de l’obligation est le revenu généré par le ou les 
actifs et non la capacité propre que pourrait avoir une plus grosse
entreprise commerciale.

* Les dispositions du Code civil du Québec font davantage référence à la notion de « personne morale ».
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220. Les cinq sous-catégories de FS sont le financement de projets, le 
financement d’objets, le financement de produits de base, l’immobilier 
productif de revenus et l’immobilier commercial à forte volatilité. Chacune de 
ces sous-catégories est analysée ci-après.

Financement de projets

221. Dans le cadre du financement de projets (FP), le prêteur considère avant tout 
les revenus générés par un projet donné à la fois comme source de 
remboursement de son prêt et comme sûreté attachée à son exposition. Ce 
type de financement est généralement destiné à de vastes projets complexes 
et onéreux, tels que centrales électriques, usines chimiques, mines, 
infrastructures de transport, environnement et télécommunications. Il peut 
également servir à financer la construction d’une installation exigeant de 
nouveaux capitaux ou à refinancer une installation déjà existante, en y 
apportant ou non des améliorations.

222. Dans ce type de transaction, le prêteur est habituellement payé uniquement
ou presque sur les flux de trésorerie générés par les contrats relatifs à la 
production de l’installation, par exemple l’électricité vendue par une centrale. 
L’emprunteur est généralement une SAH qui n’est pas autorisée à servir 
d’autres fins que le développement, le contrôle et le fonctionnement de 
l’installation. Il en résulte que le remboursement repose essentiellement sur 
les flux de trésorerie provenant du projet et sur la valeur de la sûreté attachée 
aux actifs. En revanche, si le remboursement de la créance dépend 
principalement d’un utilisateur final bien établi, présentant une activité 
diversifiée, une bonne signature et étant tenu par un contrat, l’exposition est 
considérée comme garantie sur cet utilisateur final.

Financement d’objets

223. Le financement d’objets (FO) consiste à financer l’acquisition d’actifs 
corporels (tels que bateaux, avions, satellites, wagons de chemin de fer ou 
parcs de véhicules) en fondant le remboursement de la créance sur les flux 
de trésorerie générés par les actifs spécifiques qui ont été financés et donnés 
en gage ou attribués au prêteur. L’une des principales sources de ces flux de 
trésorerie peut être l’existence de contrats de location ou de crédit-bail 
conclus avec un ou plusieurs tiers. En revanche, si l’exposition porte sur un 
emprunteur dont la situation financière et la capacité de service de sa dette, 
lui permettent de rembourser sans avoir indûment besoin de faire appel aux 
actifs spécifiquement gagés, l’exposition devra être traitée comme une 
exposition garantie sur une entreprise.
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Financement de produits de base

224. Le financement de produits de base (FPB) concerne les crédits structurés à 
court terme visant à financer des réserves, des stocks ou des rentrées 
attendues relatifs à des produits de base négociés sur les marchés organisés 
(par exemple, pétrole brut, métaux ou récoltes), où l’exposition est 
remboursable par le produit de leur vente, l’emprunteur n’ayant pas de 
capacité propre à effectuer ce remboursement, notamment parce qu’il n’a 
aucune autre activité ni d’autres actifs importants. Le caractère structuré du 
financement est destiné à compenser la mauvaise qualité de crédit de 
l’emprunteur. La notation de l’exposition reflète sa nature d’autoliquidation et 
la compétence du prêteur pour structurer la transaction plutôt que la qualité 
de crédit de l’emprunteur.

225. Le Comité de Bâle estime que ce type de prêt peut être dissocié des 
expositions au titre du financement de réserves, des stocks ou des rentrées 
attendues relatifs à des entreprises plus diversifiées. Les entités financières 
peuvent noter la qualité de crédit de ce dernier type d’emprunteurs en se 
fondant plus généralement sur leurs transactions courantes, la valeur de la 
marchandise servant alors de facteur d’atténuation du risque plutôt que de 
principale source de remboursement.

Immobilier productif de revenus 

226. L’immobilier productif de revenus (IPR) concerne le financement de biens 
immobiliers (tels que : immeubles de bureaux à usage locatif, surfaces de 
vente, immeubles à logements, espace industriel ou d’entreposage, hôtels) 
dont le remboursement et le recouvrement de l’exposition dépendent 
essentiellement des flux de trésorerie générés par l’actif concerné et, plus 
généralement, par les loyers correspondants ou par sa vente. L’emprunteur 
peut, mais ne doit pas, être une SAH, une société d’exploitation spécialisée 
dans la construction ou la détention de bâtiments ou une société 
d’exploitation ayant des sources de revenus autres que l’immobilier. L’IPR se 
distingue des autres expositions sur des entreprises adossées à de 
l’immobilier par la forte corrélation positive qui existe entre les perspectives 
de remboursement et celles de recouvrement en cas de défaut, les unes et 
les autres dépendant avant tout des flux de trésorerie générés par le bien 
immobilier.

Immobilier commercial à forte volatilité

227. Les prêts destinés à l’immobilier commercial à forte volatilité (ICFV) 
désignent le financement de biens immobiliers commerciaux qui présentent 
un taux de perte plus volatil (c’est-à-dire ayant une plus forte corrélation avec 
la valeur de l’actif financé) que celui d’autres types de FS. Les ICFV 
englobent :

les expositions relatives à de l’immobilier commercial garanties par 
des biens que l’Autorité a classés à forte volatilité dans les taux de 
défaut des portefeuilles;
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les prêts servant à financer les phases d’acquisition de terrain, de 
développement et de construction (ADC) de ce type dans ces 
juridictions;

les prêts destinés à financer les ADC de tout autre bien immobilier 
pour lequel, au moment de l’octroi du prêt, le remboursement réside 
soit dans la vente incertaine du bien ultérieurement, soit dans des flux 
de trésorerie dont la source de remboursement est relativement 
aléatoire (par exemple, le bien n’a pas encore été loué au taux 
d’occupation en vigueur sur ce marché géographique pour ce type 
d’immobilier commercial), à moins que l’emprunteur n’ait un capital 
substantiel en jeu. Les prêts commerciaux ADC qui peuvent éviter 
d’être traités comme crédits ICFV, du fait de l’assurance de leur 
remboursement au moyen du capital investi par l’emprunteur, ne 
peuvent cependant pas bénéficier des réductions supplémentaires 
accordées au titre des expositions FS décrites au paragraphe 277 de 
la sous-section 5.3.1.

Note de l’Autorité

Les prêts servant à financer la construction d’immeubles résidentiels de un à quatre logements 
vendus au préalable sont exclus de la catégorie des ADC.

228. Les autorités de contrôle qui classent certains types d’expositions sur 
immobilier commercial comme ICFV dans leur juridiction sont tenues de 
rendre ce classement public. Leurs homologues étrangers doivent s’assurer 
que ce traitement est ensuite appliqué de la même manière à leurs banques 
(et autres entités financières, le cas échéant) dans le cadre de l’octroi de tels 
crédits dans cette juridiction.

Note de l’Autorité

Aucun type d’actif canadien n’a été désigné à titre d’ICFV par l’autorité de contrôle du Canada. 
Les coefficients de pondération facultatifs présentés aux paragraphes 280, 282 et 283 de la sous-
section 5.3.1 ne s’appliquent donc pas au Canada, ni au Québec.

Les coefficients de pondération de l’ICFV s’appliquent toutefois aux prêts des filiales étrangères 
d’une entité financière québécoise grevant des biens situés sur le territoire d’une juridiction dont 
l’autorité de contrôle nationale a désigné certains types de biens à titre d’ICFV.
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ii) Définition des expositions sur les emprunteurs souverains

229. Cette catégorie d’actifs recouvre toutes les expositions à des contreparties 
traitées comme risques souverains dans le cadre de l’approche standard. 
Elle englobe les États (et leur banque centrale), certaines entreprises 
publiques considérées comme emprunteurs souverains dans cette même 
approche, les BMD qui répondent aux critères d’un coefficient de pondération 
de 0 % en approche standard et les entités visées à la section 3.1.2.

Note de l’Autorité

Pour maintenir une certaine uniformité entre le traitement des expositions vis-à-vis des 
emprunteurs souverains de haute qualité sous l’approche standard et l’approche NI, il faut 
adopter une définition unique d’« emprunteur souverain ». Les créances du gouvernement du 
Canada, de la Banque du Canada, du gouvernement d’une province ou d’un territoire du Canada, 
d’un gouvernement central étranger, d’une banque centrale étrangère ou d’une BMD admissibles 
ou garanties par ces entités, ne sont donc pas assujetties au plancher de 0,03 % sur la PD 
estimée par une entité financière.

iii) Définition des expositions sur les banques

230. Ce groupe couvre les expositions envers les banques et envers les 
entreprises d’investissement définies à la section 3.1.6. Il comprend 
également les créances des OP traités comme les banques dans le cadre de 
l’approche standard et les BMD qui ne répondent pas aux critères d’un 
coefficient de pondération de 0 % visés dans l’approche standard.

iv) Définition des expositions sur la clientèle de détail

231. Une exposition entre dans cette catégorie de créances si elle remplit tous les 
critères suivants :

Nature de l’emprunteur ou faible valeur des expositions

les créances de la clientèle de détail, telles que crédits renouvelables 
et lignes de crédit (à savoir : cartes de crédit, découverts et facilités à 
la clientèle de détail garanties par des instruments financiers), prêts à 
terme et crédit-bail (prêts à tempérament, prêts et crédit-bail pour 
l’acquisition d’un véhicule, prêts pour études et formation, 
financements privés et autres expositions ayant les mêmes 
caractéristiques), sont généralement éligibles au traitement applicable 
à la clientèle de détail indépendamment de leur montant. Il arrive 
cependant que les autorités de contrôle décident de fixer des seuils 
d’exposition afin de faire une distinction entre clientèle de détail et 
entreprises;
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Note de l’Autorité

Aucun seuil d’exposition ne sera établi pour faire une distinction entre clientèle de détail et 
entreprises.

les créances hypothécaires au logement (dont les hypothèques de 
premier rang et de rang inférieur, les prêts à terme et lignes de crédit 
renouvelables garanties par un bien immobilier) sont éligibles au 
traitement réservé à la clientèle de détail indépendamment du 
montant de l’exposition dans la mesure ou le crédit est accordé à un 
particulier qui est le propriétaire occupant (étant entendu que les 
autorités de contrôle font preuve d’une souplesse raisonnable pour 
les immeubles ne comportant que quelques éléments locatifs, les 
autres étant traités comme créances aux entreprises). Les prêts 
garantis par un immeuble à logements ou par un ensemble résidentiel 
unique (copropriété ou résidence coopérative) entrent également 
dans la catégorie des créances hypothécaires au logement. Les 
autorités de contrôle nationales peuvent limiter le nombre maximal de 
logements par exposition;

Note de l’Autorité

Les expositions liées à des créances hypothécaires au logement sont limitées aux immeubles 
résidentiels d’un à quatre logements. (voir chapitre 3, section 3.1.9).

les prêts accordés à de petites entreprises et gérés comme 
expositions de clientèle de détail peuvent bénéficier du traitement 
réservé à cette catégorie, à condition que l’exposition totale du groupe 
bancaire sur une petite entreprise emprunteuse (sur une base 
consolidée le cas échéant) soit inférieure à 1 250 000 $ canadiens. Le
même seuil est appliqué aux prêts accordés à de petites entreprises 
par le biais d’un particulier ou garantis par un particulier;

il est escompté que l’Autorité laisse une certaine souplesse aux 
entités financières pour appliquer ces seuils dans la pratique, afin de 
ne pas les obliger à élaborer de vastes systèmes informatiques dans 
un unique souci de parfaite conformité. Il est néanmoins important 
que l’Autorité veille à ce qu’il n’y ait pas d’abus en la matière (en ce 
qui concerne également les dépassements de seuils non traités 
comme des violations).
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Note de l’Autorité

Les expositions liées à des crédits hypothécaires sont limitées aux immeubles résidentiels d’un à 
quatre logements (voir la sous-section 3.1.9).

Expositions multiples

232. Pour être traitée comme une exposition de clientèle de détail, une créance 
doit faire partie d’un grand lot d’expositions gérées par l’entité financière sur 
une base collective. L’Autorité est libre de fixer un nombre minimal au sein du 
lot.

les expositions sur les petites entreprises inférieures à 1 250 000 $
canadiens peuvent être traitées comme des créances de détail si 
l’entité financière les intègre systématiquement dans ses systèmes 
internes de gestion des risques, au même titre que ses autres 
expositions sur la clientèle de détail et à condition qu’elles soient 
initiées de manière similaire. En outre, aux fins d’en évaluer et d’en 
quantifier le risque, elles ne doivent pas être gérées individuellement 
comme le sont les expositions sur les entreprises, mais plutôt dans le 
cadre d’un segment de portefeuille ou d’un lot d’expositions 
présentant des caractéristiques de risque identiques; cela ne doit 
toutefois pas en empêcher le traitement individuel à certains stades 
du processus de gestion des risques. Le fait qu’une exposition soit 
notée individuellement ne l’empêche pas d’être reconnue comme 
créance de détail.

Note de l’Autorité

L’approche adoptée dans le cadre du nouvel Accord de Bâle procure aux entités financières visées et aux 
autorités de contrôle la souplesse nécessaire pour gérer les portefeuilles de petites entreprises, dont le 
profil ne correspond pas tout à fait à celui de la clientèle de détail ni à celui des grandes entreprises. En 
conséquence, l’Autorité se fonde sur les libellés des paragraphes 231 et 232 de la sous-section 5.2.1 
concernant la nature de l’emprunteur, l’importance de l’exposition et le nombre d’expositions.

233. Il est demandé à chaque entité financière de définir trois sous-catégories 
dans la catégorie des actifs de clientèle de détail : a) expositions garanties 
par de l’immobilier résidentiel telles qu’elles sont définies ci-dessus; b) 
expositions renouvelables éligibles telles qu’elles sont définies au paragraphe 
suivant; c) toutes les autres expositions de cette catégorie.
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v) Expositions renouvelables sur la clientèle de détail éligibles (ERCDE)

234. Tous les critères ci-dessous doivent être satisfaits pour qu’un sous-
portefeuille soit considéré comme une ERCDE. Ils doivent être appliqués aux 
sous-portefeuilles en conformité avec la segmentation par l’entité financière 
de ses activités de clientèle de détail en général. La segmentation au niveau 
national ou local (ou inférieur) devrait être la règle.

a) les expositions sont renouvelables, non garanties et sans
engagement (tant contractuellement que dans la pratique). On entend 
ici par expositions renouvelables celles dont l’encours du client est 
autorisé à fluctuer en fonction des décisions d’emprunt et de 
remboursement, dans la limite fixée par l’entité financière;

b) il s’agit d’expositions sur des particuliers;

c) l’exposition maximale envers un seul individu dans un sous-
portefeuille donné est égale ou inférieure à 125 000 $ canadiens;

d) dans la mesure où les hypothèses de corrélation entre les actifs pour 
la fonction de pondération ERCDE sont nettement moins élevées 
qu’avec l’autre fonction de pondération des expositions de clientèle de 
détail fondée sur des estimations PD faibles, les entités financières 
doivent faire la preuve qu’elles n’utilisent la fonction ERCDE que pour 
les portefeuilles dont la volatilité des taux de pertes se situe à un 
niveau faible par rapport à leur taux moyen de perte, en particulier 
dans les catégories basses de PD. L’Autorité analysera la volatilité 
relative des taux de pertes à différents niveaux – portefeuille global et 
sous-portefeuilles – et échangera avec d’autres juridictions de 
l’information relative aux facteurs types de taux de pertes sur ERCDE;

e) les données relatives aux taux de pertes du sous-portefeuille doivent 
servir à analyser la volatilité des taux de pertes;

f) l’Autorité doit reconnaître que le traitement en tant qu’ERCDE 
concorde avec les éléments de risque sous-jacents du sous-
portefeuille.
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Note de l’Autorité

Si les cartes de crédit sont gérées séparément des lignes de crédit, ces deux types de produits 
peuvent être traités comme appartenant à des sous-portefeuilles distincts.

vi) Définition des expositions sur actions

235. Les expositions sur actions sont généralement définies en fonction de la 
nature économique de l’instrument. Elles comprennent les participations 
aussi bien directes qu’indirectes136, avec ou sans droits de vote, dans les 
actifs et revenus d’une entreprise commerciale ou d’une institution financière 
qui n’est pas consolidée ou déduite des fonds propres conformément  au 
chapitre 1  (champ d’application)137. Tout instrument satisfaisant à l’ensemble 
des conditions suivantes est considéré comme une exposition sur actions :

il est irrécouvrable au sens où le remboursement des capitaux 
investis ne peut être obtenu que par la cession du placement ou celle 
des droits qui lui sont attachés ou par la liquidation de l’émetteur;

il ne représente pas d’obligation pour l’émetteur; 

il comporte une créance résiduelle sur les actifs ou le revenu de
l’émetteur.

Note de l’Autorité

La note de bas de page No137 ne s’applique pas.

236. Par ailleurs, les instruments ci-dessous doivent être classés comme des 
expositions sur actions :

tout instrument ayant la même structure que ceux autorisés comme
fonds propres de base pour les entités financières;

tout instrument qui représente une obligation pour l’émetteur et 
satisfait à l’une des conditions suivantes :

136 Les participations indirectes comprennent les portefeuilles de dérivés liés à des participations ainsi que 
les parts détenues dans des personnes morales, sociétés, sociétés à responsabilité limitée ou autres 
types d’entreprises qui émettent des titres et dont l’activité principale consiste à investir en actions.

137 Lorsque certains pays membres conservent leur traitement actuel en tant qu’exception à l’approche 
utilisant les déductions, les placements en actions des banques dans le cadre de l’approche NI doivent 
être considérés comme éligibles dans leurs portefeuilles d’actions relevant de cette approche. (Note 
non applicable).
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1) l’émetteur peut reporter indéfiniment le règlement de 
l’obligation;

2) l’obligation exige (ou autorise, au gré de l’émetteur) que le 
règlement soit effectué par l’émission d’un nombre fixe 
d’actions de l’émetteur;

3) l’obligation exige (ou autorise, au gré de l’émetteur) que le 
règlement soit effectué par l’émission d’un nombre variable 
d’actions de l’émetteur et (toutes choses étant égales par 
ailleurs) toute modification de valeur de l’obligation est 
attribuable, et comparable, à la modification de valeur d’un 
nombre fixe d’actions de l’émetteur138 et va dans le même 
sens;

4) le détenteur peut opter pour le règlement en actions sauf dans 
l’un des deux cas suivants : i) s’il s’agit d’un instrument 
négocié, l’Autorité considère que l’entité financière a bien 
prouvé qu’il est négocié davantage comme un titre de créance 
que comme une action de l’émetteur; ii) s’il s’agit d’un 
instrument non négocié, l’Autorité considère que l’entité 
financière a bien prouvé qu’il devait être traité comme une 
créance. Dans les deux cas, l’entité financière peut être 
autorisée par l’Autorité à dissocier les risques à des fins 
prudentielles.

237. Les titres de créances et autres titres, participations dans des sociétés, 
dérivés ou autres produits structurés dont l’objet est de reproduire les 
caractéristiques économiques d’une participation en actions sont considérés 
comme expositions sur actions139. Cela inclut les passifs dont le revenu est 
lié à celui des actions140. À l’opposé, les placements en actions qui sont 
structurés dans l’intention de reproduire la nature économique de titres de 

138 Pour certaines obligations qui requièrent ou autorisent le règlement par émission d’un nombre variable 
des actions de l’émetteur, la modification de la valeur monétaire de l’obligation est égale à la 
modification de la juste valeur d’un nombre fixe d’actions multiplié par un facteur précisé. Ces 
obligations satisfont aux conditions du point 3 si le facteur ainsi que le nombre référence d’actions sont 
fixes. Par exemple, il peut être demandé à un émetteur de régler une obligation en émettant des actions 
d’une valeur égale à trois fois l’appréciation de la juste valeur de 1 000 actions. Cette obligation est 
considérée être la même qu’une autre nécessitant un règlement par émission d’actions pour un 
montant égal à l’appréciation de la juste valeur de 3 000 titres.

139 La définition des portefeuilles d'actions recouvre également les actions inscrites comme prêts mais 
provenant d'une conversion dette/participation effectuée dans le cadre de la réalisation normale ou de 
la restructuration de la dette. Cependant, ces instruments peuvent ne pas être soumis à une exigence 
de fonds propres inférieure à celle qui s'appliquerait si les titres restaient dans le portefeuille de dette.

140 Les autorités de contrôle peuvent ne pas exiger que ces passifs soient pris en compte lorsqu’ils sont 
directement couverts par une participation, de sorte que la position nette ne comporte pas de risque 
important.
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créances ou d’expositions liées à une titrisation ne seront pas considérés 
comme tels.

Note de l’Autorité

Émissions de type mezzanine :

À défaut d’un mandat de conversion en actions ordinaires, ces instruments sont assimilés à 
des créances;

S’il y a un mandat de conversion en actions ordinaires, le mandat1 est assimilé à des actions 
et la convention de prêt, à une créance.

Actions privilégiées(1)

Les actions privilégiées convertibles, rachetables ou non, sont assimilées à des actions;

les actions privilégiées perpétuelles, rachetables au gré de l’émetteur ou non, sont assimilées 
à une créance – l’approche PD/PCD peut être employée pour le calcul des exigences de 
fonds propres relatives aux actions;

les actions privilégiées perpétuelles rachetables au gré du détenteur sont assimilées à une 
créance;

les actions privilégiées à terme sont assimilées à une créance.

(1) Le mandat doit être dans un document distinct de la convention de prêt, et pouvoir être 
évalué, c’est-à-dire qu’il doit y avoir un mécanisme d’évaluation.

Note de l’Autorité relative à la note de bas de page No 140

Lorsque l’approche NI est requise, les transactions sur certificats de placements garantis indiciels 
et la couverture connexe doivent faire l’objet d’une exigence de fonds propres conforme à 
l’approche NI. 

238. L’autorité de contrôle est libre de reclasser, à son gré, les titres de créances 
en expositions sur actions pour calculer les exigences de fonds propres 
réglementaires et de garantir par ailleurs que le traitement approprié leur est 
bien appliqué, conformément aux processus de surveillance prudentielle.

Note de l’Autorité

L’Autorité pourra, à son gré, reclasser les titres de créances en expositions sur actions ou les 
portefeuilles d’actions en créances pour calculer les exigences de fonds propres réglementaires. 
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vii) Définition des créances achetées éligibles

239. Les créances achetées sont divisées en créances de la clientèle de détail et 
créances des entreprises selon les définitions ci-après.

Créances achetées de la clientèle de détail

240. Sous réserve que l’établissement acquéreur respecte les règles de 
l’approche NI applicables aux expositions sur la clientèle de détail, les 
créances acquises peuvent être traitées selon l’approche « descendante » 
(du général au particulier) dans la mesure où elles sont autorisées par les 
normes en vigueur pour les expositions sur la clientèle de détail. L’entité 
financière doit appliquer, en outre, les exigences opérationnelles minimales 
fixées aux sections 5.6 et 5.8.

Créances achetées des entreprises

241. Pour ce type de créances, il est généralement demandé aux entités 
financières d’évaluer le risque de défaut de chaque emprunteur, comme cela 
est précisé à la sous-section 5.3.1 de la même façon que pour les autres 
créances des entreprises. Cependant, si les entités financières veulent 
utiliser l’approche « descendante », leur programme d’acquisition de 
créances doit respecter les critères d’éligibilité des créances et les exigences 
opérationnelles minimales de cette approche. Le recours au traitement 
descendant des créances achetées se limite à des situations où les 
exigences minimales prévues par l’approche NI pour les expositions sur les 
entreprises, qui seraient sinon applicables, imposeraient aux entités 
financières une charge de travail injustifiée. Ce traitement est, pour 
l’essentiel, prévu pour les créances achetées destinées à être incluses dans 
des structures de titrisation adossées à des actifs, mais les entités
financières peuvent, avec l’autorisation écrite de l’Autorité, y recourir aussi 
pour des expositions de bilan partageant les mêmes caractéristiques.

242. L’Autorité peut refuser l’utilisation de l’approche « descendante » pour les 
créances achetées sur les entreprises si certaines exigences minimales ne 
sont pas respectées. En particulier, pour bénéficier de ce traitement, ces 
créances doivent satisfaire aux conditions suivantes :

les créances sont acquises auprès de tiers n’ayant aucun lien avec 
l’entité financière, qui n’en est donc ni directement ni indirectement à 
l’origine;
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les créances des entreprises doivent être créées dans des conditions 
de pleine concurrence entre vendeur et débiteur (par conséquent, les 
créances interentreprises et celles faisant l’objet d’un compte 
correspondant entre entreprises qui achètent et vendent entre elles 
ne sont pas éligibles);141

l’établissement acquéreur détient une créance sur l’ensemble ou un 
pourcentage des revenus générés par le lot de créances;142

il incombe aux autorités de contrôle nationales de fixer des limites de 
concentration au-dessus desquelles les exigences de fonds propres 
doivent être calculées en utilisant les exigences minimales requises 
par l’approche « ascendante » appliquée aux expositions sur les 
entreprises. Ces limites peuvent se fonder sur l’une ou plusieurs des 
mesures suivantes : 

montant d’une exposition individuelle par rapport à l’ensemble 
du lot;

importance du lot en pourcentage des fonds propres 
réglementaires;

montant maximal de l’une des expositions.

Note de l’Autorité

Si une même créance ou un groupe de créances garanties par le même vendeur représente plus 
de 3,5 % de l’ensemble des créances achetées, les exigences de fonds propres doivent être 
calculées en utilisant les exigences minimales requises par l’approche « ascendante » appliquée 
aux expositions sur les entreprises.

243. L’existence d’un recours total ou partiel au vendeur n’empêche pas 
automatiquement une entité financière d’adopter cette approche 
« descendante », tant que les flux de trésorerie générés par les créances
acquises constituent la principale protection contre le risque de défaut tel qu’il 
est défini par les règles aux paragraphes 365 à 368 de la section 5.6 
consacrés à ce type de créances et que l’entité financière satisfait aux 
critères d’éligibilité et aux exigences opérationnelles.

141 Les comptes correspondants impliquent qu’un client achète et vend à une même entreprise, au risque 
que les dettes soient réglées par des paiements en nature plutôt qu’en liquidités; les factures établies 
entre les entreprises peuvent être compensées mutuellement au lieu d’être payées. Cette pratique peut 
l’emporter sur l’intérêt d’un titre si elle est attaquée en justice.

142 Les créances sur des tranches de revenus (position de premières pertes, position de deuxièmes pertes, 
etc.) entreraient dans le cadre du traitement des titrisations.
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5.2.2 Approches fondation et avancée

244. Trois éléments clés caractérisent chacune des catégories d’actifs couvertes 
par le dispositif NI :

les composantes du risque, c’est-à-dire les estimations des 
paramètres du risque fournies par les entités financières, certaines 
étant des évaluations prudentielles;

les fonctions de pondération, c’est-à-dire les moyens permettant de 
traduire les composantes du risque en actifs pondérés, puis en 
exigences de fonds propres;

les exigences minimales, c’est-à-dire les normes minimales que les 
entités financières doivent respecter pour appliquer l’approche NI à 
une catégorie donnée.

245. Pour beaucoup de catégories, le Comité de Bâle a prévu deux grandes 
approches : une approche fondation et une approche avancée. Dans la 
première, les entités financières fournissent en général leurs propres 
estimations PD et appliquent aux autres composantes celles de l’Autorité. 
Dans le cadre de l’approche avancée, les entités financières font davantage 
appel à leurs évaluations internes pour PD, PCD et ECD, ainsi qu’à leur 
propre calcul de EE sous réserve du respect des exigences minimales. Dans 
les deux cas, les entités financières doivent toujours utiliser les fonctions de 
pondération fournies dans le présent document pour déterminer leurs 
exigences de fonds propres. Ces approches sont développées ci-après.

i) Expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques

246. Dans le cadre de l’approche fondation, les entités financières doivent évaluer 
elles-mêmes PD pour chacune de leurs notations d’emprunteurs, mais elles 
doivent utiliser les estimations prudentielles pour les autres composantes du 
risque concernées, à savoir PCD, ECD et EE143.

247. Dans le cadre de l’approche avancée, les entités financières fournissent leurs 
propres estimations de PD, PCD et ECD, et doivent évaluer elles-mêmes 
EE144.

248. Les cinq sous-catégories de FS font exception à cette règle générale.

143 Tel qu’indiqué au paragraphe 318 de la sous-section 5.3.2, l’Autorité peut demander aux entités 
financières utilisant l’approche fondation de calculer EE à partir de la définition fournie aux paragraphes 
320 à 324 de la sous-section 5.3.2.

144 L’Autorité est libre de soustraire du calcul de EE certaines expositions locales (paragraphe 319 de la
sous-section 5.3.2).
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Sous-catégories FS : FP, FO, FPB, IPR et ICFV

249. Les entités financières qui ne répondent pas aux exigences pour évaluer PD 
dans le cadre de l’approche fondation appliquée aux actifs FS devront faire 
correspondre leur classement interne des risques à cinq catégories 
prudentielles, chacune faisant l’objet d’un coefficient de pondération 
spécifique. Cette version est appelée « approche des critères de classement 
prudentiels ».

250. Les entités financières qui répondent aux exigences pour évaluer PD 
pourront appliquer l’approche fondation aux expositions sur les entreprises et 
en déduire les coefficients de pondération pour toutes les catégories 
d’expositions FS, sauf ICFV. À la discrétion de l’Autorité, les entités 
financières satisfaisant à ces exigences pour les expositions ICFV pourront 
utiliser une approche fondation similaire à tous égards à celle des expositions 
d’entreprises, à l’exception d’une fonction de pondération distincte décrite au 
paragraphe 283 de la sous-section 5.3.1.

251. Les entités financières qui répondent aux exigences pour évaluer PD, PCD et 
ECD pourront appliquer l’approche avancée aux expositions sur les 
entreprises et en déduire les coefficients de pondération pour toutes les 
catégories d’expositions FS, sauf ICFV. À la discrétion de l’Autorité, les 
entités financières satisfaisant à ces exigences pour les expositions ICFV 
pourront utiliser une approche avancée similaire à tous égards à celle des 
expositions d’entreprises, à l’exception d’une fonction de pondération 
distincte décrite au paragraphe 283 de la sous-section 5.3.1.

ii) Expositions sur la clientèle de détail

252. Les entités financières doivent, pour cette catégorie d’actifs, fournir leurs 
propres estimations PD, PCD et ECD. Aucune distinction n’est faite ici entre 
l’approche fondation et l’approche avancée.

iii) Expositions sur actions

253. Deux grandes approches permettent de calculer les actifs pondérés des 
expositions n’entrant pas dans le portefeuille de négociation : une approche 
fondée sur le marché et une approche PD/PCD; elles sont explicitées aux 
paragraphes 340 à 361 de la section 5.5.

254. L’approche PD/PCD reste envisageable pour les entités financières qui 
adoptent l’approche avancée pour d’autres types d’expositions.
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iv) Créances achetées éligibles

255. Le traitement peut recouvrir deux catégories d’actifs. Les deux approches, 
fondation et avancée, sont possibles en ce qui concerne les créances 
achetées éligibles des entreprises sous réserve de satisfaire à certaines 
exigences opérationnelles. Pour les créances achetées éligibles de la 
clientèle de détail, comme pour les créances directes de cette clientèle, 
aucune distinction n’est faite entre les deux approches.

5.2.3 Généralisation de l’approche NI à toutes les catégories d’actifs

256. Une entité financière qui adopte l’approche NI pour une partie de ses 
créances est censée l’étendre à l’ensemble de son groupe à l’exception des 
expositions du groupe sur les contreparties centrales visées à l’Annexe 3-II, 
section IX. Le Comité de Bâle reconnaît cependant que, pour de nombreuses 
entités financières, il peut s’avérer difficile, pour diverses raisons, d’appliquer 
simultanément l’approche NI à toutes leurs grandes catégories d’actifs et 
unités opérationnelles. Une fois cette approche adoptée, en outre, la nature 
imparfaite des données peut faire que les entités financières parviennent à 
satisfaire les critères d’utilisation de leurs propres estimations PCD et ECD 
pour certaines de leurs catégories d’actifs ou quelques-unes de leurs 
composantes, mais pas pour toutes en même temps.

257. Cela étant, l’Autorité peut autoriser les entités financières à programmer 
progressivement l’approche NI dans l’ensemble de leur groupe. Cette 
évolution graduelle comprend :

i) l’adoption progressive de l’approche NI catégorie d’actifs par 
catégorie d’actifs au sein d’un même établissement (ou pour chaque 
sous-catégorie d’actifs séparément, dans le cas des créances de la 
clientèle de détail);

ii) l’adoption progressive de l’approche NI unité par unité au sein d’un 
même groupe;

iii) le passage de l’approche fondation à l’approche avancée composante 
du risque par composante. Cependant, une entité financière qui 
recourt à une approche NI pour une catégorie d’actifs au sein d’une 
composante donnée (ou pour une sous-catégorie donnée dans le cas 
des créances de la clientèle de détail) doit également l’appliquer à 
toutes les expositions à l’intérieur de cette catégorie d’actifs (ou sous-
catégorie) au sein de cette composante de l’entité financière.
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258. Les entités financières doivent établir un programme précisant dans quelle 
mesure et à quel moment elles envisagent d’appliquer à terme les approches 
NI aux principales classes d’actifs (ou sous-catégories pour la clientèle de 
détail) et composantes. Ce plan, qui doit être contraignant, mais réaliste, et 
requiert l’autorisation écrite de l’Autorité, doit être conçu dans l’optique d’un 
passage facilement réalisable à des approches plus avancées et ne pas être 
motivé par le désir d’adopter une approche relevant des chapitres 3 à 8 de la 
présente ligne directrice qui minimise les exigences de fonds propres. 
Pendant la période concernée, l’Autorité veillera à ce qu’aucun allégement de 
fonds propres ne soit accordé aux transactions intragroupes destinées à 
réduire l’exigence globale d’une entité financière en transférant le risque de 
crédit entre unités (ou composantes de l’entité financière) selon les 
approches (standard, NI fondation ou avancée); cela recouvre notamment, 
mais pas uniquement, les cessions d’actifs ou les garanties croisées.

259. Certaines expositions liées à des unités (ou composantes de l’entité 
financière) de moindre importance ainsi que des catégories d’actifs peu 
significatives en termes de montant et de profil de risque perçu peuvent être 
exemptées des exigences visées aux deux paragraphes précédents, sous 
réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité. Les exigences de fonds propres 
pour ces opérations seront fixées selon l’approche standard, l’Autorité 
déterminant si une entité financière doit, dans le cadre du processus de 
surveillance prudentielle, augmenter ses fonds propres en regard de ces
positions.

260. Nonobstant ce qui précède, dès lors qu’une entité financière a adopté 
l’approche NI pour tout ou partie de ses expositions sur les entreprises, les 
banques, les emprunteurs souverains ou la clientèle de détail, il lui faudra 
l’appliquer en même temps à ses expositions sur actions, si elles 
représentent un montant significatif. L’Autorité pourra exiger qu’une entité 
financière utilise l’une des approches NI si ses expositions sur actions 
représentent une part importante de son activité, même si elle n’emploie pas 
cette approche pour d’autres activités. En outre, une entité financière ayant 
opté pour l’approche NI générale pour la catégorie d’expositions sur les 
entreprises devra l’adopter pour les sous-catégories FS.

261. Les entités financières qui adoptent une approche NI sont censées continuer 
à l’utiliser. Seules des circonstances exceptionnelles peuvent autoriser un 
retour délibéré à l’approche standard ou à l’approche fondation, dans le cas, 
par exemple, d’une cession des activités liées au crédit, après l’autorisation 
écrite de l’Autorité.
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262. Étant donné la nature imparfaite des données sur les expositions FS, une 
entité financière peut continuer à appliquer les critères de classement 
prudentiels pour une ou plusieurs des sous-catégories FP, FO, FPB, IPR ou 
ICFV et passer à l’approche fondation ou avancée pour d’autres sous-
catégories au sein de la catégorie des actifs d’entreprise. Une entité 
financière ne devra cependant pas choisir l’approche avancée pour les 
expositions ICFV sans le faire également pour les expositions IPR 
importantes.

262(i). Sans égard à leur importance, les expositions sur les contreparties centrales  
découlant d’opérations sur dérivés de gré à gré, d’opérations sur dérivés 
négociés sur les marchés organisés et de cessions temporaires de titres 
doivent être traitées selon les dispositions spécifiques énoncées à l’Annexe 
3-II, section IX. Lors de l’évaluation du caractère « significatif » des 
expositions aux fins du paragraphe 259, le ratio de couverture selon 
l’approche NI ne doit pas être influencé par le montant des expositions sur 
les contreparties centrales visées à ladite Annexe, c’est-à-dire que ces 
expositions doivent être exclues du numérateur et du dénominateur du ratio 
de couverture NI utilisé.

5.2.4 Dispositions transitoires

i) Calculs parallèles

263. Pendant la période indiquée à la section 1.6, les entités financières qui 
adoptent les approches fondation ou avancée sont tenues de calculer leurs 
exigences de fonds propres au titre de ces approches d’une part, et d’autre 
part, selon les dispositions de la Ligne directrice sur les normes relatives à la 
suffisance du capital de base, donnée en avril 2003. Les entités financières 
optant pour l’approche NI fondation du risque de crédit devront ainsi effectuer 
des calculs en double. Les entités financières qui passent directement des 
dispositions de la ligne directrice donnée en avril 2003 à des approches 
avancées pour le risque de crédit et/ou opérationnel devront procéder à ces 
doubles calculs et seront tenues d’effectuer des calculs parallèles.

ii) Expositions sur les entreprises, les emprunteurs souverains, les 
banques et la clientèle de détail

264. Au cours de la période de transition qui commence à la date de mise en 
œuvre de la présente ligne directrice et s’étendra sur trois ans, les exigences 
minimales suivantes pourront être assouplies, au gré de l’Autorité :

pour les expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et 
banques sous le régime de l’approche fondation, les entités 
financières doivent utiliser des données sur au moins cinq ans pour 
évaluer PD, quelle qu’en soit la source (paragraphe 463 de la sous-
section 5.8.7);
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pour les expositions sur la clientèle de détail, les entités financières 
doivent utiliser des données sur au moins cinq ans pour évaluer les 
facteurs de pertes (ECD, et soit pertes attendues (PA), soit PD et 
PCD), quelle qu’en soit la source (paragraphe 466 de la sous-
section 5.8.7);

pour les expositions sur les entreprises, les emprunteurs souverains, 
les banques et la clientèle de détail, une entité financière doit prouver 
qu’elle a utilisé un système de notation relativement conforme aux 
exigences minimales exposées dans le présent document pendant au 
moins trois ans avant son admission (paragraphe 445 de la sous-
section 5.8.6);

les dispositions transitoires énoncées s’appliquent également à 
l’approche PD/PCD des expositions sur actions. Il n’existe pas de 
dispositions transitoires pour l’approche fondée sur le marché pour 
ces expositions.

265. Dans le cadre de ces dispositions transitoires, les entités financières devront 
disposer de données d’au moins deux ans au moment de la mise en œuvre 
du cadre révisé. Une année supplémentaire sera exigée pour chacune des 
trois années de transition.

266. Du fait de l’éventualité de cycles des prix des logements de très longue 
durée, que des données à court terme peuvent ne pas saisir correctement, 
pendant cette période de transition la valeur PCD affectée aux expositions 
sur la clientèle de détail garanties par de l’immobilier résidentiel ne pourra 
être inférieure à 10 % pour les sous-segments d’expositions auxquels 
s’applique la formule du paragraphe 328 de la sous-section 5.4.1145. Pendant 
la période de transition, le Comité de Bâle étudiera la nécessité de prolonger 
éventuellement ce plancher.

Note de l’Autorité

Note de l’Autorité à l’égard de la note de bas de page No 145 : Le plancher de 10 % sur la PCD 
affectée aux hypothèques résidentielles s’applique à toute tranche d’un prêt hypothécaire 
résidentiel non garantie ni autrement assurée par le gouvernement du Canada. Les expositions 
liées aux hypothèques résidentielles qui sont assurées par un assureur hypothécaire privé 
détenant une garantie de sécurité de la part du gouvernement du Canada peuvent être séparées 
en une exposition garantie par un emprunteur souverain et une exposition garantie par une 
entreprise, tel qu’il est décrit à la section 3.1.9.

145 Le plancher de 10 % de PCD ne s’applique cependant pas aux sous-segments qui font 
l’objet/bénéficient de garanties émanant d’emprunteurs souverains. En outre, l’existence du plancher 
n’exempte pas des exigences d’estimation PCD, précisées dans les exigences minimales à partir du 
paragraphe 468 de la sous-section 5.8.7.
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iii) Expositions sur actions

267. Pendant une durée maximale de dix ans, l’Autorité pourra exempter de 
traitement NI certains placements en actions particuliers détenus au moment 
de la publication de la présente ligne directrice146. La position exemptée sera 
évaluée en fonction du nombre d’actions à cette date auquel s’ajouteront les 
actions supplémentaires provenant directement de la détention de ces actifs 
dans la mesure où elles n’augmenteront pas la part proportionnelle possédée 
dans une entreprise d’investissement.

Note de l’Autorité

Les placements en actions détenus au 1er juillet 2004 sont exempts de toute exigence de fonds 
propres associée à l’approche NI avancée pendant dix ans, à compter du premier trimestre de 
2009 jusqu’au premier trimestre de 2019. Durant cette période, ces avoirs sont assortis d’un 
coefficient de pondération des risques de 100 %. L’exemption touche également les 
engagements à investir dans des fonds d’actions privés faits avant le 1er septembre 2005 et qui 
n’ont pas encore été réalisés.

268. Si, par suite d’une acquisition, la part proportionnelle d’actions dans une 
exposition donnée augmente (par exemple, à cause d’un changement de 
propriétaire initié par l’entreprise réalisant le placement après la publication 
de la présente ligne directrice), la partie excédentaire ne sera pas exemptée. 
De même, l’exemption ne vaudra pas pour les actifs qui ont été vendus, puis 
rachetés, même s’ils ont pu en bénéficier à l’origine.

269. Les créances sur actions couvertes par ces dispositions transitoires seront 
soumises aux exigences de fonds propres selon l’approche standard.

5.3 Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques

270. Cette partie expose le mode de calcul des exigences de fonds propres pour les 
pertes inattendues (PI) liées à des expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques. La première sous-partie montre qu’une même fonction 
de pondération est utilisée pour ces trois catégories d’actifs, à une exception 
près : des coefficients prudentiels sont fournis pour chaque sous-catégorie FS de 
la catégorie entreprises, avec, en plus, une fonction de pondération spécifique 
pour ICFV. La seconde sous-partie analyse les composantes du risque, alors 
que la méthode de calcul des pertes attendues et la détermination de la 
différence entre le résultat ainsi obtenu et les provisions sont décrites à la 
section 5.7 ci-après.

146 L’exemption ne s’applique pas aux placements dans des entités pour lesquelles certains pays 
conserveront le traitement des pondérations existant.
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5.3.1 Actifs pondérés relatifs aux expositions sur les entreprises, 
emprunteurs souverains et banques

i) Formule de calcul des actifs pondérés en regard du risque

271. Les actifs pondérés sont calculés en fonction des estimations de PD, PCD et 
ECD  et, dans certains cas, de l’échéance effective (EE) d’une exposition 
donnée. Les ajustements éventuels liés aux échéances sont étudiés aux 
paragraphes 318 à 324 de la sous-section 5.3.2.

272. Sauf indication contraire, PD et PCD sont exprimées ici en nombres 
décimaux et ECD en valeur (par exemple, en dollars canadiens). Pour les 
expositions qui ne sont pas en état de défaut, la formule de calcul est la 
suivante147,148 :

Corrélation (R) = 0,12 × (1 - EXP (-50 × PD)) / (1 - EXP (-50)) +
0,24 × [1 -(1 - EXP(-50 × PD)) / (1 - EXP (-50))]

Ajustement d’échéance 
(b)

= (0,11852 – 0,05478 × ln (PD))^2

Exigence de fonds 
propres (K)149

= [PCD × N [(1 - R)^-0,5 × G (PD) + (R / (1 -
R))^0,5 × G (0,999)] - PD x PCD] x (1 -1,5 x 
b)^-1 × (1 + (EE -2,5) × b)

Actifs pondérés (AP) = K x 12,5 x ECD

L’exigence de fonds propres (K) au regard d’une exposition en état de défaut 
est égale au montant le plus élevé entre zéro, et la différence entre son PCD 
(paragraphe 468 de la sous-section 5.8.7) et la meilleure estimation par 
l’entité financière de la perte attendue (paragraphe 471 de la sous-
section 5.8.7). Le montant de l’exposition pondérée en fonction du risque 
pour un actif en défaut est le produit K x 12,5 x ECD.

147 « ln » correspond au logarithme népérien. 
148 N (x) indique la fonction de distribution cumulative pour une variable aléatoire standard normale (c’est-

à-dire la probabilité qu’une variable aléatoire normale de moyenne zéro et de variance 1 soit inférieure 
ou égale à x). G (z) représente la fonction cumulative inverse pour une variable aléatoire standard 
normale (c’est-à-dire la valeur de x telle que N (x) = z). La fonction cumulative normale et son inverse 
sont, par exemple, disponibles sur Excel en tant que fonctions NORMSDIST et NORMSINV.

149 Si le résultat du calcul des fonds propres à détenir au regard d’une exposition à un emprunteur 
souverain est une valeur négative, l’entité financière appliquera une exigence nulle.
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Un multiplicateur de 1,25 est appliqué au paramètre de corrélation de toutes 
les expositions envers les établissements financiers réunissant les critères 
suivants :

établissements financiers réglementés dont le total de l’actif est 
supérieur ou égal à 100 milliards de dollars américains, sur la foi des 
états financiers les plus récemment vérifiés de la société mère et des 
filiales consolidées. Aux fins du présent paragraphe, un établissement 
financier réglementé désigne une société mère et ses filiales, dès lors 
que toute entité juridique substantielle du groupe consolidé est 
supervisée par une autorité de contrôle qui impose des exigences 
prudentielles conformes aux normes internationales. Il s’agit 
notamment, mais pas exclusivement, d’entreprises d’assurance, de 
négociateurs pour compte de tiers (courtiers) ou pour compte propre 
(dealers), de banques, d’institutions d’épargne et de négociateurs de 
contrats à terme (futures commisions merchants);

établissements financiers non réglementés, quelle que soit leur taille. 
Aux fins de ce paragraphe, un établissement financier non réglementé 
désigne une entité juridique dont le secteur d’activité principal est la 
gestion d’actifs financiers, le crédit, l’affacturage, le crédit-bail, l’octroi 
de rehaussements de crédit, la titrisation, le placement, la 
conservation financière, les services de contrepartie centrale, les 
transactions pour compte propre et les autres services financiers 
reconnus par l’Autorité.

Corrélation (R_FI) = 1,25 ×[0,12 x (1 - EXP (-50 × PD)) / (1 - EXP (-50)) 
+
0,24 × [1 -(1 - EXP(-50 × PD)) / (1 - EXP (-50))] ]

Des exemples de coefficients de pondération sont fournis à l’Annexe 5-I.

ii) Ajustement en fonction de la taille dans le cas des petites et moyennes 
entreprises (PME)

273. L’approche NI autorise les entités financières, pour les crédits aux 
entreprises, à faire la distinction entre les expositions sur des PME 
(entreprises dont le chiffre d’affaires publié du groupe consolidé auquel elles 
appartiennent est inférieur à 62,5 millions de dollars canadiens) et sur de 
grosses sociétés. Pour les expositions sur des PME, on ajuste la formule de 
pondération des risques afin de tenir compte de la taille de l’entreprise (à 
savoir : 0,04 x (1 – (CA – 6,25) / 56,25)), CA étant le chiffre d’affaires total 
annuel compris entre 6,25 et 62,5 millions de dollars canadiens. Un chiffre 
d’affaires inférieur à 6,25 millions de dollars canadiens sera traité comme 
équivalent à ce montant.
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Corrélation (R) = 0,12 × (1 - EXP (-50 × PD)) / (1 - EXP (-50)) + 
0,24 × [1 - (1 - EXP (-50 × PD)) / (1 - EXP (– 50))] –
0,04 × (1 - (CA – 6,25) / 56,25)

Note de l’Autorité

Les seuils du nouvel Accord de Bâle ont été convertis en dollars canadiens, selon un taux de 
change de 1,25. Ce taux de conversion ponctuel a été établi afin d’assurer la compétitivité des 
coopératives de services financiers du Québec avec les institutions financières canadiennes et 
américaines.

L’ajustement à l’égard de la taille de l’entreprise ne peut être appliqué aux termes de l’approche 
PD / PCD pour les actions.

274. À la discrétion de l’Autorité, les entités financières peuvent être autorisées à 
remplacer, par sécurité, le chiffre d’affaires total par l’actif total du groupe 
consolidé dans le calcul du seuil PME et de l’ajustement lié à la taille, mais ce 
uniquement lorsque le chiffre d’affaires ne constitue pas un indicateur 
significatif de la taille de l’entreprise.

Note de l’Autorité

Pour déterminer la taille de l’emprunteur, il faut s’appuyer sur le chiffre d’affaires annuel, plutôt 
que sur l’actif total, sauf dans les cas limités où l’institution peut démontrer qu’il est plus approprié 
d’utiliser l’actif total. L’Autorité est prête à considérer la constatation limitée pour les catégories 
d’entités dont le chiffre d’affaires est toujours beaucoup plus modeste que l’actif total puisque 
l’actif représente en l’espèce un indicateur plus approprié. L’utilisation de l’actif total doit être une 
exception d’emploi limité. La réduction maximale du coefficient de pondération des risques liés 
aux PME est atteinte lorsque la taille de l’emprunteur est de 6,25 millions de dollars canadiens. 
Pour les emprunteurs de taille inférieure, la taille est fixée à 6,25 millions de dollars canadiens, et 
l’ajustement diminue progressivement jusqu’à une valeur nulle lorsque la taille de l’emprunteur 
atteint 62,5 millions de dollars canadiens.

iii) Coefficients de pondération applicables au financement spécialisé (FS)

Coefficients de pondération pour FP, FO, FPB et IPR

275. Les entités financières qui ne répondent pas aux conditions requises pour 
estimer PD dans le cadre de l’approche NI appliquée aux entreprises devront 
faire correspondre leurs notes internes à cinq catégories prudentielles, dotée 
chacune d’un coefficient de pondération spécifique. Les critères de 
classement utilisés à cet effet sont explicités dans l’Annexe 5-II. Les 
coefficients de pondération pour pertes inattendues associées à chaque 
catégorie prudentielle figurent dans le tableau.
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Catégories et coefficients de pondération prudentiels pour PI applicables aux
expositions FS hors ICFV

Très bon profil Bon profil Profil
satisfaisant Profil faible Défaut

70 % 90 % 115 % 250 % 0 %

276. Bien que les entités financières soient supposées adapter leurs notations 
internes aux catégories prudentielles applicables au financement spécialisé à 
l’aide des critères de classement figurant en Annexe 5-II, chaque catégorie 
prudentielle correspond globalement à l’une des évaluations externes du 
crédit indiquées ci-dessous :

Très bon profil Bon profil Profil
satisfaisant Profil faible Défaut

BBB- ou
mieux BB+ ou BB BB- ou B+ B a C- Non

applicable

277. L’Autorité est libre d’autoriser les entités financières à attribuer des 
coefficients de pondération préférentiels de 50 % au « Très bon profil » et de 
70 % au « Bon profil » si l’échéance résiduelle est inférieure à 2,5 ans ou s’il 
leur apparaît que les caractéristiques de leur engagement et des autres 
formes de risque sont nettement plus solides que les critères de classement 
de la catégorie prudentielle correspondante.

278. Les entités financières qui remplissent les conditions requises pour évaluer 
PD pourront utiliser l’approche fondation applicable à la catégorie d’actifs 
d’entreprises pour calculer les coefficients de pondération des sous-
catégories FS.

279. Les entités financières qui remplissent les conditions requises pour évaluer 
PD, PCD et/ou ECD pourront utiliser l’approche avancée applicable à la 
catégorie d’actifs d’entreprises pour calculer les coefficients de pondération 
des sous-catégories FS.
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Coefficients de pondération ICFV

Note de l’Autorité

Aucun type d’actif canadien n’a été désigné à titre d’ICFV. Les coefficients de pondération 
facultatifs présentés aux paragraphes 280, 282 et 283 ne s’appliquent donc pas au Canada.

Les coefficients de pondération de l’ICFV s’appliquent toutefois aux prêts des filiales 
étrangères d’une entité financière québécoise grevant des biens situés sur le territoire d’une 
juridiction dont l’Autorité a désigné certains types de biens à titre d’ICFV.

280. Les entités financières qui ne remplissent pas les conditions requises pour 
évaluer PD ou que l’Autorité n’autorise pas à avoir recours aux approches 
fondation ou avancée pour ICFV doivent classer leurs notations internes 
selon cinq catégories prudentielles, dotée chacune d’un coefficient de 
pondération spécifique. Les critères de classement sur lesquels doit être 
fondée cette transposition sont les mêmes que ceux applicables à IPR, 
comme l’indique l’Annexe 5-II. Les coefficients de pondération associés à 
chaque catégorie sont donnés ci-après.

Catégories et coefficients de pondération prudentiels pour PI applicables aux
expositions ICFV

Très bon profil Bon profil Profil
satisfaisant Profil faible Défaut

95 % 120 % 140 % 250 % 0 %

281. Tel qu’indiqué au paragraphe 276 ci-dessus, chaque catégorie prudentielle 
correspond globalement à l’une des évaluations externes du crédit.

282. L’Autorité est libre d’autoriser les entités financières à attribuer des 
coefficients de pondération préférentiels de 70 % au « Très bon profil » et de 
95 % au « Bon profil » si leur échéance résiduelle est inférieure à 2,5 ans ou 
s’il leur apparaît que les caractéristiques de leurs engagements et d’autres 
formes de risque sont nettement plus solides que les critères de classement
de la catégorie prudentielle correspondante.
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Note de l’Autorité

La catégorie ICFV ne s’applique pas au secteur de l’immobilier commercial au Québec et ailleurs 
au Canada. Les coefficients de pondération préférentiels dont il est question dans ce paragraphe 
ne s’appliquent donc pas nécessairement aux prêts garantis par des biens québécois, voire 
canadiens.

Les coefficients de pondération de l’ICFV s’appliquent toutefois aux prêts des filiales étrangères 
d’une entité financière québécoise grevant des biens situés sur le territoire d’une juridiction dont 
l’autorité de contrôle du pays hôte a désigné certains types de biens à titre d’ICFV et a autorisé la 
filiale étrangère à recourir à l’approche NI. Dans ce cas, l’entité financière québécoise doit utiliser 
le coefficient de pondération de l’ICFV exigée par l’autorité de contrôle étrangère pour calculer 
ses exigences de fonds propres consolidées à l’égard des prêts garantis par les biens situés à 
l’étranger.

283. Les entités financières qui remplissent les conditions requises pour évaluer 
PD ou que l’Autorité autorise à avoir recours aux approches fondation ou 
avancée pour ICFV détermineront les coefficients de pondération selon la 
formule utilisée pour les autres expositions FS, mais en calculant la
corrélation de la manière suivante.

Corrélation (R)    = 0,12 × (1 - EXP (- 50 × PD)) / (1 - EXP (- 50)) + 0,30 × 
[1 - (1 - EXP (- 50 × PD)) / (1 - EXP (- 50))]

284. Les entités financières qui ne remplissent pas les conditions requises pour 
évaluer PCD et ECD pour les expositions ICFV devront utiliser les 
paramètres prudentiels correspondants pour les expositions sur les 
entreprises.

Calcul des actifs pondérés en fonction des risques pour les expositions assujetties 
au cadre de double défaut

284(i). Pour les expositions couvertes à traiter à l’intérieur du cadre de double 
défaut, les exigences de fonds propres peuvent être calculées selon les 
dispositions des paragraphes 284(ii) et 284(iii).
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284(ii). Les exigences de fonds propres pour une exposition couverte assujettie au 
traitement de double défaut (KDD) sont calculées en multipliant K0 défini ci-
après par un multiplicateur, selon la PD du fournisseur de protection (PDg) :

KD D= K0
. (0,15+160 . PDg)

K0 est calculé de la même façon que les exigences de fonds propres d’une 
exposition non couverte sur une entreprise (définie aux paragraphes 272 et 
273 ci-dessus), mais à l’aide de paramètres différents pour la PCD et 
l’ajustement de l’échéance :

b
bEEPD

GPDG
NPCDK D

OS

OSD
g 5,11

5,21
1

999.0
0

PDD et PDg représentent les probabilités de défaut du débiteur et du garant 
respectivement, sous réserve d’un plancher de PD énoncé au 
paragraphe 285. La corrélation est calculée selon la formule de corrélation 
(R) au paragraphe 272 (ou, le cas échéant, au paragraphe 273), la PD étant 
égale à PDD, et la PCDg représente la PCD d’une exposition directe 
comparable sur le garant (c’est-à-dire conforme au paragraphe 301 de la 
sous-section 5.3.2) la PCD liée à une facilité non couverte envers le garant 
ou la facilité non couverte envers le débiteur, selon que le garant et le 
débiteur fassent défaut pendant le cycle de la transaction couverte, les 
éléments de preuve et la structure de la garantie révèlent que le montant 
recouvré dépendrait de la situation financière du garant ou du débiteur 
respectivement; pour déterminer l’une ou l’autre de ces PCD, une entité 
financière peut tenir compte de la sûreté déposée exclusivement à l’égard de 
l’exposition ou de la protection du crédit respectivement, d’une manière 
conforme aux dispositions du paragraphe 279 de la sous-section 5.3.1 ou 
303 de la sous-section 5.3.2 et 468 à 473 de la sous-section 5.8.7, le cas 
échéant). Il se peut que l’on ne tienne pas compte du double recouvrement 
dans l’estimation de la PCD. Le coefficient d’ajustement de l’échéance b est 
obtenu d’après la formule d’ajustement de l’échéance (b), au paragraphe 272
de la sous-section 5.3.1, la valeur PD représentant le minimum de PDD et de 
PDg. EE correspond à l’échéance effective de la protection du crédit, qui ne 
peut, en aucun cas, être inférieure à la durée minimale d’un an si le cadre de 
double défaut doit être appliqué.

284(iii).Le montant des actifs pondérés en fonction des risques est établi de la même 
façon que pour les expositions non couvertes, c’est-à-dire :

gDDD ECDKAPR 5,12
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5.3.2 Composantes du risque

i) Probabilité de défaut (PD)

285. La probabilité de défaut pour les expositions sur les entreprises et les 
banques est égale au chiffre le plus élevé entre la valeur PD à un an, 
associée à la catégorie de notation interne à laquelle l’emprunteur est affecté 
et 0,03 %. Pour les expositions sur les emprunteurs souverains, la valeur PD 
est égale à la valeur PD à un an associée à la catégorie de notation interne 
de l’emprunteur dans laquelle ces expositions sont classées. La valeur PD 
des emprunteurs appartenant à une ou des catégories en défaut, 
conformément à la définition de référence du défaut, est de 100 %. Les 
exigences minimales requises pour calculer les estimations PD relatives à 
chaque catégorie de notation interne d’emprunteur sont précisées aux 
paragraphes 461 à 463 de la sous-section 5.8.7.

ii) Perte en cas de défaut (PCD)

286. L’estimation PCD qui doit être fournie pour chaque exposition sur les 
entreprises, emprunteurs souverains et banques peut être calculée selon une 
approche fondation ou une approche avancée.

Calcul de PCD selon l’approche fondation

Traitement des créances non garanties et des sûretés non reconnues

287. Dans le cadre de l’approche fondation, les créances de premier rang des 
entreprises, emprunteurs souverains et des banques non assorties de 
sûretés reconnues recevront une PCD de 45 %.

288. Toutes les créances subordonnées (définies comme étant expressément 
reconnues de rang inférieur à une autre facilité) des entreprises, emprunteurs 
souverains et banques seront affectées d’une PCD de 75 %. Les autorités de 
contrôle seront libres d’élargir la définition de la subordination, qui peut 
inclure la subordination économique, par exemple lorsque la facilité n’est pas 
garantie et que les actifs de l’emprunteur sont essentiellement utilisés pour 
garantir d’autres expositions.

Note de l’Autorité

La définition juridique de subordination s’applique aux fins de la PCD de 75 %.

Sûretés dans le cadre de l'approche fondation

NOTE: Les paragraphes 289 à 301 sont retirés de ce chapitre. Les mêmes 
dispositions se retrouvent déjà à la sous-section 4.2.5 de la ligne directrice.
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Prise en compte dans l'approche fondation

NOTE: Les paragraphes 302 à 309 sont retirés de ce chapitre. Les mêmes 
dispositions se retrouvent déjà à la sous-section 4.2.5 de la ligne directrice.

Mesure de l’exposition relative aux éléments de hors-bilan (à l’exception des dérivés 
sur devises, taux d’intérêt, actions et produits de base)

310. En ce qui concerne les éléments de hors-bilan, l’exposition est calculée en 
tant que ligne de crédit engagée mais non utilisée, multipliée par un FCEC, 
dont l’estimation peut être obtenue selon l’approche fondation ou avancée.

Calcul d’ECD selon l’approche fondation

311. Les types d’instruments et les FCEC qui leur sont appliqués restent les 
mêmes que dans l’approche standard (voir les sections 3.2 à 3.6), à 
l’exception des engagements, facilités d’émission d’effets (FEE) et facilités de 
prise ferme renouvelables (FPR).

312. Un FCEC de 75 % sera appliqué aux engagements, FEE et FPR 
indépendamment de l’échéance de la facilité sous-jacente, mais pas aux 
facilités sans engagement formel, qui peuvent être résiliées
inconditionnellement ou entraîner, à tout moment et sans préavis, une 
annulation automatique par l’entité financière, par exemple à cause de la 
détérioration de la qualité de crédit d’un emprunteur. Un FCEC de 0 % est 
appliqué à ces dernières facilités.

313. Le FCEC est appliqué au montant le plus faible entre la valeur de la ligne de 
crédit engagée mais non utilisée et la valeur qui reflète une éventuelle clause 
contraignante de la facilité, telle que l’existence d’un plafond sur le montant 
potentiel du crédit lié à la situation de trésorerie de l’emprunteur. Dans ce 
cas, l’entité financière doit disposer de procédures de surveillance et de 
gestion adéquates des contraintes sur ces lignes de crédit.

314. Afin d’appliquer un FCEC de 0 % aux découverts d’entreprises et autres 
facilités résiliables inconditionnellement et immédiatement, les entités 
financières doivent prouver qu’elles surveillent activement la situation 
financière de l’emprunteur et que leurs systèmes de contrôle internes leur 
permettent d’annuler la facilité dès qu’une détérioration de la qualité de crédit 
de l’emprunteur est identifiée.

315. Lorsqu’un engagement est obtenu sur une autre exposition de hors-bilan, les 
entités financières utilisant l’approche fondation doivent recourir au FCEC 
applicable le plus bas.
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Calcul d’ECD selon l’approche avancée

316. Les entités financières qui remplissent les exigences minimales requises 
pour utiliser leurs propres estimations ECD (paragraphes 474 à 478 de la 
sous-section 5.8.7) sont autorisées à appliquer leurs propres estimations 
FCEC aux différents types de produits, à condition que l’exposition ne soit 
pas soumise à un FCEC de 100 % dans l’approche fondation 
(paragraphe 311).

Mesure de l’exposition relative aux transactions dans lesquelles les entités 
financières encourent un risque de contrepartie

317. Selon l’approche NI, les expositions des entités financières au risque de 
contrepartie au titre des opérations de financement par titres et des dérivés 
de gré à gré sont évaluées conformément aux règles énoncées à l’Annexe 3-
II de la présente ligne directrice. 

iii) Échéance effective (EE)

318. Dans le cadre de l’approche fondation appliquée aux expositions 
d’entreprises, l’échéance effective (EE) est égale à 2,5 ans, sauf pour les 
transactions assimilables aux pensions, pour lesquelles elle est de 6 mois. 
Les autorités de contrôle nationales sont libres de demander à toutes les 
banques ou autres entités financières de leur juridiction (qu’elles utilisent 
l’approche fondation ou avancée) de mesurer EE pour chaque facilité au 
moyen de la formule ci-après.

Note de l’Autorité

Les entités financières ayant recours à l’approche NI fondation doivent calculer un ajustement 
explicite pour EE.

319. Les entités financières qui ont recours à l’un des éléments de l’approche NI 
avancée doivent mesurer l’échéance effective de chaque facilité de la façon 
définie ci-dessous. L’Autorité peut cependant exonérer de cet ajustement 
explicite d’échéance les facilités accordées à certaines entreprises plus 
petites de la juridiction si leur chiffre d’affaires ainsi que l’actif total du groupe 
consolidé dont elles font partie sont inférieurs à 625 millions de dollars 
canadiens. Le groupe consolidé doit être une entité nationale établie dans la 
juridiction où l’exonération est appliquée. Une fois l’exonération décidée, les 
autorités de contrôle nationales doivent l’appliquer à toutes les banques du 
pays concerné recourant à l’approche NI avancée, et non pas au coup par 
coup. Toutes les expositions sur les entreprises nationales concernées 
bénéficiant d’une telle exonération seront censées avoir une échéance 
moyenne de 2,5 ans, comme dans l’approche NI fondation.
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Note de l’Autorité

Cette exonération ne s‘applique pas dans le cadre des prêts à des emprunteurs situés au 
Canada.

320. Sauf indication contraire figurant au paragraphe 321, EE est définie comme 
l’échéance la plus longue entre 1 an et l’échéance résiduelle effective en 
années, selon la formule ci-après. En aucun cas, EE ne peut dépasser 5 ans.

Pour un instrument soumis à un calendrier de flux de trésorerie 
déterminé, l’échéance effective (EE) est définie ainsi :

Échéance effective (EE) = 
t

t * FTt /
t

FTt

où :

FTt indique les flux de trésorerie (paiements du principal, des intérêts 
et des commissions) remboursables par contrat pendant la période t.

Si le mode de calcul ci-dessus n’est pas possible, une mesure plus 
prudente de EE pourra être autorisée, par exemple celle qui 
correspond à la durée résiduelle maximale (en années) que 
l’emprunteur est en droit de prendre pour s’acquitter totalement de 
ses engagements au titre du contrat (principal, intérêts et 
commissions) et qui équivaudrait normalement à l’échéance nominale 
de l’instrument.

Dans le cas de dérivés soumis à un accord-cadre de compensation, 
c’est l’échéance moyenne pondérée des transactions qui devra être 
utilisée pour réaliser l’ajustement explicite d’échéance, et le montant 
notionnel de chaque transaction, pour pondérer l’échéance.

321. La durée minimale d’un an ne s’applique pas à certaines expositions à court 
terme composées de transactions de fonds propres axés sur le marché 
entièrement ou presque entièrement garantis par une sûreté150 (c’est-à-dire 
des transactions sur dérivés de gré à gré et de prêts sur marge) et de 
transactions assimilables aux pensions (c’est-à-dire des mises/prises en 
pension et des prêts/emprunts de titres) dont l’échéance initiale est inférieure 
à un an, lorsque la documentation renferme des dispositions d’appels 
quotidiens de marge. Pour toutes les transactions admissibles, la 
documentation va exiger une réévaluation quotidienne et elle doit renfermer 
des dispositions autorisant la réalisation ou la compensation rapide de la 
sûreté en cas de défaut ou de non-appel de marge. L’échéance de ces 

150 L’objectif consiste à faire en sorte que les deux parties d’une transaction respectent ces conditions 
lorsque ni l’une ni l’autre est systématiquement non suffisamment protégée par une sûreté.
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transactions doit correspondre au plus élevé d’un jour et de l’échéance 
effective (EE, conformément à la définition susmentionnée).

322. Outre les transactions abordées au paragraphe 321, d’autres expositions à 
court terme dont l’échéance initiale est inférieure à un an et qui ne font pas 
partie du financement permanent d’un débiteur par l’entité financière peuvent 
donner droit à la non-application de la durée minimale d’un an. Après un 
examen minutieux de la situation particulière sur leur territoire, les autorités 
de contrôle nationales sont censées définir les expositions à court terme 
répondant aux critères de ce traitement. Cet examen pourrait englober les 
transactions suivantes :

certaines transactions de fonds propres fondées sur le marché et 
transactions assimilables aux pensions qui pourraient ne pas être 
prises en compte par le paragraphe 321;

Note de l’Autorité

Il s’agit de transactions assimilables à des pensions, de prêts interbancaires et de dépôts dont 
l’échéance est inférieure à un an.

certaines transactions commerciales à court terme à dénouement 
automatique, les lettres de crédit à l’importation et à l’exportation, 
ainsi que les transactions similaires pourraient être prises en compte 
à leur échéance résiduelle réelle;

certaines expositions résultant du règlement d’achat et de vente de 
titres, y compris l’éventuel découvert liés au non-règlement de titres, à 
condition qu’ils ne perdurent pas au-delà d’un petit nombre donné de 
jours ouvrables;

certaines expositions issues de règlements par virement de fonds, y 
compris les découverts, dus à l’échec du virement à condition qu’ils 
ne perdurent pas au-delà d’un petit nombre donné de jours ouvrables;

certaines expositions sur des banques dans le cadre de règlements 
de transactions de change;

certains prêts et dépôts à court terme.

Note de l’Autorité

Les expositions énumérées au paragraphe 322 sont exemptées du plancher d’un an applicable 
aux ajustements d’échéance.
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323. Pour les transactions visées par les dispositions du paragraphe 321, sous 
réserve d’un accord-cadre de compensation, l’échéance moyenne pondérée 
doit être utilisée pour appliquer l’ajustement de l’échéance explicite. Une 
échéance minimale équivalant à la période de détention minimale pour le 
type de transactions énoncées au paragraphe 167 de la sous-section 4.1.3 
s’applique à la moyenne. Lorsque l’accord-cadre de compensation comporte 
plus d’un type de transaction, une échéance minimale correspondant à la 
période de détention la plus longue s’applique à la moyenne. En outre, le 
montant notionnel de chaque transaction doit être utilisé pour pondérer 
l’échéance.

324. En l’absence d’ajustement explicite, la même échéance effective (EE) est 
attribuée à toutes les expositions, soit actuellement 2,5 ans, sauf pour les cas 
prévus au paragraphe 318.

Traitement des asymétries d’échéances

325. Le traitement des asymétries d’échéances sous un régime NI est identique à 
celui de l’approche standard (paragraphes 202 à 205 de la sous-
section 4.1.6).

5.4 Dispositions applicables aux expositions sur la clientèle de détail

326. La présente section explicite le mode de calcul des exigences de fonds propres 
pour PI liées aux expositions sur la clientèle de détail. Trois fonctions de 
pondération sont d’abord étudiées (sous-section 5.4.1), respectivement pour les 
expositions relatives aux créances hypothécaires au logement, aux crédits 
renouvelables éligibles et aux autres crédits. Les composantes du risque devant 
servir de base aux fonctions de pondération sont décrites ensuite (sous-
section 5.4.2). Le calcul des pertes attendues et de la différence entre ces 
dernières et les provisions sera traité à la section 5.7.

5.4.1 Pondération des actifs

327. Il existe trois fonctions de pondération distinctes pour les expositions envers 
la clientèle de détail, définies aux paragraphes 328 à 330 ci-dessous, 
fondées sur des estimations PD et PCD distinctes. Aucune ne comporte 
d’ajustement explicite d’échéance. Dans la présente partie, les valeurs PD et 
PCD sont exprimées en nombres décimaux et celle d’ECD est mesurée en 
unités de monnaie (par exemple, en dollars canadiens).
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i) Expositions liées à des créances hypothécaires au logement

328. Pour les expositions définies au paragraphe 231 de la sous-section 5.2.1 qui 
ne sont pas en défaut et sont garanties ou partiellement garanties151 par des 
hypothèques sur immobilier résidentiel, les coefficients de pondération sont 
attribués au moyen de la formule suivante :

Corrélation (R) = 0,15

Exigence de fonds propres (K) = PCD × N [(1 – R)^ – 0,5 × G (PD) +
(R / (1 – R))^ 0,5 × G (0,999)] – PD × PCD

Actifs pondérés = K x 12,5 x ECD

L’exigence de fonds propres (K) au regard d’une exposition en défaut est 
égale soit à zéro, soit à la différence entre son PCD (paragraphe 468 de la 
sous-section 5.8.6) et la meilleure estimation par l’entité financière de la perte 
attendue (paragraphe 471 de la sous-section 5.8.7) si cette dernière est 
positive. L’actif pondéré en fonction du risque relatif à l’exposition en défaut 
est le produit K x 12,5 x ECD.

ii) Expositions renouvelables sur la clientèle de détail éligibles

329. Pour les expositions renouvelables éligibles, telles que définies au 
paragraphe 234 de la sous-section 5.4.1 et qui ne sont pas en défaut, les 
coefficients de pondération sont calculés au moyen de la formule ci-après :

Corrélation (R) = 0,04

Exigence de fonds propres (K) = PCD × N [(1 – R)^ – 0,5 × G (PD) +
(R / (1 – R))^ 0,5 × G (0,999)] – PD × PCD

Actifs pondérés = K x 12,5 x ECD

L’exigence de fonds propres (K) au regard d’une exposition en défaut est 
égale soit à zéro, soit à la différence entre son PCD (paragraphe 468 de la 
sous-section 5.8.7) et la meilleure estimation par l’entité financière de la perte 
attendue (paragraphe 471 de la sous-section 5.8.7) si cette dernière est 
positive. L’actif pondéré en fonction du risque relatif à l’exposition en défaut 
est le produit K x 12,5 x ECD.

151 Cela signifie que les coefficients de pondération applicables aux crédits hypothécaires au logement 
s’appliquent également à la partie non garantie de ces crédits.
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iii) Autres expositions sur la clientèle de détail

330. Les coefficients de pondération de toutes les autres expositions sur la 
clientèle de détail qui ne sont pas en défaut sont attribués sur la base de la 
fonction ci-dessous qui permet à la corrélation de varier en fonction de PD :

Corrélation (R) = 0,03 × (1 - EXP (- 35 × PD)) / (1 - EXP (-
35)) + 0,16 × [1 - (1 - EXP (-35 × PD)) / (1 -
EXP (-35))]

Exigence de fonds propres (K) = PCD × N [(1 - R)^ - 0,5 × G (PD) +
(R / (1 - R))^ 0,5 × G (0,999)] -PD × PCD

Actifs pondérés = K x 12,5 x ECD

L’exigence de fonds propres (K) au regard d’une exposition en défaut est 
égale soit à zéro, soit à la différence entre son PCD (paragraphe 468 de la 
sous-section 5.8.7) et la meilleure estimation par l’entité financière de la perte 
attendue (paragraphe 471 de la sous-section 5.8.7) si cette dernière est 
positive. L’actif pondéré en fonction du risque relatif à l’exposition en défaut 
est le produit K x 12,5 x ECD.

Des exemples de coefficients de pondération sont fournis à l’Annexe 5-I.

5.4.2. Composantes du risque

i) Probabilité de défaut (PD) et perte en cas de défaut (PCD)

331. Les entités financières sont censées fournir une estimation PD et PCD pour 
chaque lot de créances de détail, sous réserve des exigences minimales 
énoncées à la section 5.8. Par ailleurs, la valeur PD relative à ces expositions 
est égale au chiffre le plus élevé entre la valeur PD à un an associée à la 
catégorie de notation interne de l’emprunteur auquel ce lot de créances est 
affecté et 0,03 %.

ii) Prise en compte des garanties et dérivés de crédit

332. En ajustant les estimations PD ou PCD dans le respect des exigences 
minimales définies aux paragraphes 480 à 489 de la sous-section 5.8.7, les 
entités financières peuvent tenir compte des effets des techniques ARC 
produits par les garanties et dérivés de crédit, qu’il s’agisse d’une obligation 
individuelle ou d’un lot de créances. Elles doivent cependant effectuer ces 
ajustements, que ce soit au moyen de PD ou de PCD, de manière cohérente 
pour un même type de garantie ou de dérivé de crédit.
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333. Comme c’est le cas pour les expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques, ces ajustements ne doivent pas intégrer les effets 
d’un double défaut. Le coefficient de pondération ajusté ne doit pas être 
inférieur à celui d’une exposition directe comparable vis-à-vis du vendeur de 
protection. De même que pour l’approche standard, les entités financières 
sont libres de ne pas tenir compte de la protection de crédit si cela doit se 
traduire par une exigence plus élevée.

iii) Exposition en cas de défaut (ECD)

334. Les expositions envers la clientèle de détail, du bilan ou du hors bilan, sont 
évaluées avant déduction des provisions individuelles ou des radiations 
partielles. ECD sur des montants tirés ne devrait pas être inférieure à la 
somme :

i) du montant qui serait déduit des fonds propres réglementaires d’une 
entité financière si l’exposition était totalement radiée;

ii) de toute provision individuelles et toute radiation partielle.

Lorsque la différence entre l’ECD de l’instrument et la somme de i) et ii) est 
positive, ce montant est appelé escompte. Le calcul des actifs pondérés des 
risques est indépendant de tout escompte. Dans certains cas limites, décrits 
au paragraphe 380, les escomptes peuvent cependant entrer dans le calcul 
des provisions éligibles aux fins de l’évaluation de la provision pour pertes 
attendues (telle que définie à la section 5.7).

335. La compensation de bilan des prêts à la clientèle de détail, et de ses dépôts, 
est autorisée aux mêmes conditions que dans l’approche standard 
(paragraphe 188 de la sous-section 4.1.4). Pour les éléments du hors-bilan, 
en revanche, les entités financières doivent utiliser leurs propres estimations 
FCEC, à condition de respecter les exigences minimales aux paragraphes 
474 à 477 et 479 de la sous-section 5.8.7.

336. Pour calibrer les pertes anticipées liées aux expositions envers la clientèle de 
détail présentant des perspectives de tirages incertaines, comme pour les 
cartes de crédit, les entités financières doivent tenir compte des résultats 
et/ou prévisions de tirages additionnels avant défaut. Plus particulièrement, si 
une entité financière n’a pas inclus dans ses estimations ECD les facteurs de 
conversion applicables aux lignes de crédit non utilisées, il lui faut intégrer 
dans ses estimations PCD la probabilité de tirages supplémentaires avant 
défaut. À l’inverse, si une entité financière n’a pas inclus dans ses 
estimations PCD la probabilité de tirages supplémentaires, elle doit le faire 
dans ses estimations ECD.
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337. Lorsque seuls les montants utilisés des facilités à la clientèle de détail sont 
titrisés, les entités financières doivent s’assurer qu’elles détiennent toujours 
les fonds propres requis en regard de la part (c’est-à-dire l’intérêt du cédant) 
des montants non encore utilisés de ces facilités en utilisant l’approche NI du 
risque de crédit. Autrement dit, pour de telles facilités, les entités financières
doivent intégrer les effets de FCEC dans leurs évaluations ECD plutôt que 
dans leurs estimations PCD. Pour déterminer l’ECD associée à l’intérêt du 
cédant dans les lignes de crédit non utilisées, les montants non utilisés des 
expositions titrisées sont répartis proportionnellement entre les intérêts du 
cédant et ceux des investisseurs selon leurs parts respectives. La part des 
investisseurs est soumise au traitement décrit au paragraphe 643 de la sous-
section 6.4.4.

338. Une entité financière dont le portefeuille de clientèle de détail contient des 
engagements portant sur des transactions de change ou de taux d’intérêt 
n’est pas autorisée à fournir ses estimations internes d’équivalent-crédit dans 
le cadre de l’approche NI, mais devra, en revanche, continuer d’appliquer les 
dispositions de l’approche standard.

5.5 Dispositions applicables aux expositions sur actions

339. La présente section décrit le mode de calcul des exigences de fonds propres 
correspondant aux PI pour les expositions sur actions. Elle examine en 1 : a) 
l’approche fondée sur le marché (subdivisée en méthode simple de pondération 
du risque et méthode des modèles internes) et b) l’approche PD/PCD, puis, en 2, 
les composantes des risques. Le calcul des pertes attendues et de la différence 
entre ces dernières et les provisions est traité à la section 5.7.

5.5.1 Actifs pondérés

340. Les actifs pondérés du portefeuille de négociation sont soumis aux règles de 
fonds propres afférentes aux risques de marché.

341. Deux méthodes permettent de calculer les actifs pondérés pour les 
expositions non détenues dans le portefeuille de négociation : une approche 
fondée sur le marché et une approche PD/PCD. C’est l’Autorité qui indique 
aux entités financières la ou les méthodes à utiliser et dans quelles 
circonstances. Certains portefeuilles d’actions en sont exclus (paragraphes 
356 à 358) et sont donc soumis aux exigences de fonds propres dans le 
cadre de l’approche standard.
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Note de l’Autorité

Les entités financières peuvent recourir à l’approche PD/PCD pour les actions privilégiées 
perpétuelles non rachetables n’appartenant pas aux fonds propres de la catégorie 1, ainsi que 
pour les actions privilégiées perpétuelles rachetables au gré de l’émetteur. Elles doivent utiliser 
l’approche fondée sur le marché pour déterminer les exigences de fonds propres correspondant 
à toutes les autres expositions sur actions du portefeuille bancaire. En vertu de l’approche fondée 
sur le marché, l’entité financière doit calculer les exigences de fonds propres minimales 
applicables aux actions de son portefeuille bancaire à l’aide de l’une ou de l’autre des méthodes 
suivantes, ou des deux : la méthode simple de pondération du risque, ou la méthode des 
modèles internes. Si un modèle interne est utilisé, les exigences minimales quantitatives et 
qualitatives doivent être satisfaites en permanence. Certains portefeuilles d’actions sont exclus 
(voir « Cas exclus de l’approche fondée sur le marché », paragraphes 357 et 358).

L’Autorité attend des entités financières qu’elles soient en mesure de calculer leur propre PCD 
estimative pour les produits de crédit auxquels l’approche NI avancée s’applique à compter de la 
fin de l’exercice 2008. Si des créances mezzanines tombent dans cette catégorie, les défauts de 
production d’une estimation de la PCD seront traités au cas par cas. Si la valeur des créances 
mezzanines n’est pas jugée importante au Québec, ailleurs au Canada ou aux États-Unis, l’entité 
financière peut recourir à une autre méthode que l’approche NI avancée dans le cadre d’une 
entente transitoire, à condition d’avoir mis en place un plan satisfaisant de transition vers 
l’approche NI avancée.

342. Si l’Autorité autorise les deux méthodes, l’entité financière doit faire un choix 
cohérent qui ne soit pas dicté, en particulier, par des questions d’arbitrage 
réglementaire.

i) Approche fondée sur le marché

343. Cette approche donne aux entités financières le choix entre deux modes de 
calcul distincts des exigences minimales de fonds propres pour les actions 
détenues dans leur portefeuille bancaire : la méthode de pondération simple 
ou la méthode des modèles internes. Le choix doit tenir compte du montant 
et de la complexité des actifs et être fonction de la dimension globale et du 
degré de sophistication de l’entité financière. L’Autorité peut imposer l’une ou 
l’autre des méthodes selon la situation particulière de chaque établissement.

Méthode de pondération simple

344. Dans le cadre de cette méthode, un coefficient de pondération de 300 % doit 
être attribué aux actions cotées, et de 400 % à toutes les autres. Le terme « 
cote » se réfère à tout titre négocié sur une bourse reconnue.
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345. Les positions courtes au comptant et sur instruments dérivés appartenant au 
portefeuille bancaire peuvent compenser les positions longues sur les 
mêmes titres individuels, à condition que les premières aient été 
explicitement désignées pour couvrir des actifs en actions précises et aient 
une échéance résiduelle d’au moins un an. Les autres positions courtes 
doivent être traitées comme des positions longues, le coefficient de 
pondération correspondant étant appliqué à leur valeur absolue. En cas 
d’asymétrie d’échéances, c’est la méthode applicable aux expositions sur les 
entreprises qui est utilisée.

Note de l’Autorité

La règle de compensation énoncée dans le paragraphe ci-dessus ne peut être appliquée que 
sous le régime de l’approche simple de pondération des risques NI avancée. Elle ne peut être 
appliquée ni aux actions traitées en vertu de l’approche standard ni aux actions qui sont 
exemptes des exigences de fonds propres selon l’approche NI avancée.

Lorsque ces activités comprennent des échanges d’options gérés de manière active, un modèle 
interne de risque de marché serait mieux adapté à la complexité du profil de risque que la 
méthode de pondération simple selon l’approche NI.

Lorsqu’on constate une asymétrie d’échéances au sein d’une entité financière ayant recours à la 
méthode simple de pondération du risque, l’Autorité reconnaîtra une échéance de couverture 
supérieure ou égale à un an.

Comme l’horizon de l’approche des modèles internes s’étale sur trois mois pour des actions, 
l’Autorité reconnaîtra une échéance de couverture de trois mois ou plus dans le cas d’une entité 
financière utilisant cette approche. 

Méthode des modèles internes

346. Les entités financières utilisant l’approche NI peuvent – ou doivent, si 
l’Autorité le leur impose – recourir à des modèles internes de mesure du 
risque pour calculer les exigences de fonds propres. Dans ce cas, leurs fonds 
propres doivent être équivalents à la perte potentielle correspondant à leurs 
actifs en actions. Celle-ci est calculée au moyen de modèles internes de 
valeur à risque (VAR) impliquant un niveau de confiance de 99 %, avec 
élimination de la queue de distribution à une extrémité de la courbe, pour la 
différence entre les revenus trimestriels et un taux approprié sans risque 
calculé sur une période échantillon à long terme. L’exigence de fonds propres 
devra être intégrée au ratio de fonds propres en regard du risque, dans le 
cadre du calcul des actifs pondérés équivalents.
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347. Le coefficient utilisé pour pondérer les actifs en fonction du risque est calculé 
en multipliant le coefficient de fonds propres obtenu par 12,5 (soit l’inverse de 
l’exigence minimale de 8 %). Les exigences de fonds propres déterminées 
par cette méthode ne peuvent être inférieures à celles qui l’auraient été par la 
méthode de pondération simple appliquant un coefficient de pondération de 
200 % aux actifs en actions cotées et de 300 % à tous les autres. Leur calcul 
doit être fait séparément au moyen de l’approche de pondération simple. Ces 
coefficients de pondération minimaux doivent, en outre, être appliqués 
individuellement à chaque exposition plutôt qu’à l’ensemble du portefeuille.

Note de l’Autorité

Les actifs pondérés équivalents qui sont calculés à l’égard d’un portefeuille de positions sur 
actions au moyen d’un modèle interne approuvé doivent être au moins égaux au plus élevé des 
montants suivants :

12,5 fois l’exigence de fonds propres relative au portefeuille obtenu à partir du modèle 
approuvé de l’entité financière; ou

200 % du total des valeurs absolues des positions nettes du portefeuille sur les titres 
négociés en bourse, plus 300 % du total des valeurs absolues des positions nettes du 
portefeuille sur tous les autres titres, où les positions courtes et la constatation de la 
compensation sont assujetties aux mêmes conditions que celles énoncées au 
paragraphe 345.

348. Une entité financière peut être autorisée par l’Autorité à appliquer des
approches de marché différentes à des portefeuilles différents lorsque les 
circonstances le demandent et qu’elle utilise elle-même des approches 
internes différentes.

349. Il est permis de prendre en compte les garanties, mais non les sûretés 
obtenues sur une exposition sur actions dont les exigences de fonds propres 
ont été définies au moyen de l’approche de marché.

ii) Approche PD/PCD

Note de l’Autorité

L’approche PD/PCD peut être utilisée uniquement dans le cas des actions privilégiées  qui ne 
sont pas admissibles dans les fonds propres de la catégorie 1.
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350. Les exigences minimales et la méthodologie de l’approche PD/PCD pour les 
expositions sur actions (y compris celles de sociétés faisant partie de la 
catégorie clientèle de détail) sont les mêmes que dans l’approche NI 
fondation applicable aux expositions d’entreprises, sous réserve des 
conditions particulières ci-dessous152 :

l’estimation de la valeur PD d’une entreprise dans laquelle une entité 
financière détient une participation doit satisfaire aux mêmes 
exigences que celle d’une entreprise qui a une dette envers l’entité 
financière153. Si l’entité financière ne possède pas de créance de 
société dont elle détient des actions et ne dispose pas d’une 
information suffisante sur la situation de cette société pour pouvoir 
utiliser la définition de défaut applicable en pratique, mais qu’elle 
satisfait aux autres critères, elle appliquera un facteur scalaire de 1,5 
aux coefficients calculés au moyen de la fonction de pondération du 
risque relatif aux expositions d’entreprises, en tenant compte de la 
valeur PD qu’elle aura déterminée. Cependant, si les positions sur 
actions sont importantes et que l’entité financière est autorisée à 
recourir à une approche PD/PCD à des fins réglementaires, mais n’a
pas encore satisfait aux critères correspondants, c’est la méthode de 
pondération simple, dans le cadre de l’approche de marché, qui sera 
mis en œuvre;

une valeur PCD de 90 % sera prise comme référence pour calculer le 
coefficient de pondération applicable aux expositions sur actions;

le coefficient de pondération doit faire l’objet d’un ajustement 
d’échéance à cinq ans, que l’entité financière utilise ou non la 
méthode explicite relative aux échéances pour d’autres éléments de 
son portefeuille relevant de l’approche NI.

351. Avec l’approche PD/PCD, les coefficients de pondération minimaux décrits ci-
dessous, aux paragraphes 352 et 353, s’appliquent. Lorsque la somme des 
PI et PA associées à l’exposition sur actions se traduit par une exigence de 
fonds propres moindre qu’avec l’application d’un des coefficients de 
pondération minimaux, il convient d’employer ces derniers. Autrement dit, les 
coefficients de pondération minimaux doivent être appliqués dès lors que les 
coefficients calculés conformément aux instructions du paragraphe 350 ainsi 
que les PA associées multipliées par 12,5 donnent un résultat inférieur à 
celui obtenu avec les coefficients de pondération minimaux applicables.

152 L’approche avancée n’existe pas pour les expositions sur actions, compte tenu de l’hypothèse PCD de 
90 %.

153 Dans la pratique, s’il existe simultanément envers une même contrepartie une exposition sur actions et 
une exposition de crédit avec l’approche NI, un défaut sur l’exposition de crédit déclencherait alors un 
défaut simultané, à des fins réglementaires, sur l’exposition sur actions.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 375

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 200
Coopératives de services financiers
Chapitre 5
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

352. Un coefficient de pondération minimal de 100 % s’applique à tous les types 
d’actions énumérés ci-dessous tant que le portefeuille est géré de la manière 
indiquée :

placement en actions cotées réalisé dans le cadre d’une longue 
relation de clientèle, pour lequel aucune plus-value n’est attendue à 
court terme et aucun gain (supérieur à la tendance) anticipé à long 
terme. Dans la plupart des cas, l’établissement est censé accorder 
des crédits à la société dont il détient des actions dans son 
portefeuille et/ou avoir avec elle des relations de type bancaire d’ordre 
général, de sorte qu’il lui est facile d’estimer la probabilité de défaut. 
Ces placements étant par nature de longue durée, il convient d’être 
particulièrement prudent pour établir leur période de détention 
adéquate, qui devrait normalement être d’au moins cinq ans;

placement en actions non cotées dont le rendement est fondé sur des 
flux de trésorerie périodiques et réguliers ne provenant pas de plus-
values et pour lequel on n’anticipe pas de plus-values futures 
(supérieures à la tendance) ni la réalisation de plus-values existantes.

353. Pour toutes les autres positions sur actions, y compris les positions courtes 
nettes (telles qu’elles sont définies au paragraphe 345 de la présente sous-
section), les exigences de fonds propres calculées selon l’approche PD/PCD 
ne peuvent être inférieures à ce qu’elles auraient été au moyen d’une 
méthode de pondération simple appliquant un coefficient de pondération de 
200 % aux actifs en actions cotées et de 300 % à tous les autres.

354. Le coefficient de pondération le plus élevé pour les expositions sur actions 
dans le cadre de l’approche PD/PCD est de 1 250 %. Il peut être appliqué 
dès lors que les coefficients calculés selon les instructions du 
paragraphe 350 de la présente sous-section ainsi que les PI associées à 
l’exposition multipliées par 12,5 aboutissent à un résultat supérieur à celui 
obtenu en appliquant un coefficient de pondération de 1 250 %.

355. De même que pour les expositions sur les entreprises, dans le cadre de 
l’approche PD/PCD une valeur PCD de 90 % est appliquée à l’exposition vis-
à-vis du vendeur de la couverture des expositions sur actions. À cet effet, les 
expositions sur actions sont considérées comme ayant une échéance de cinq 
ans.
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iii) Cas exclus de l’approche fondée sur le marché et de l’approche PD/PCD

356. L’Autorité peut exclure des approches NI appliquées aux actions les positions 
envers les institutions dont les titres de créances justifient un coefficient de 
pondération de zéro avec l’approche standard en regard du risque de crédit 
(y compris celles des organismes à caractère public qui peuvent avoir droit 
au coefficient de pondération de zéro). Dans ce cas, toutes les entités 
financières doivent pouvoir en bénéficier.

Note de l’Autorité

Seules les expositions sur des sociétés qui sont la propriété exclusive d’emprunteurs souverains 
peuvent être considérées comme des expositions sur emprunteurs souverains. La participation 
de l’entité financière dans ces sociétés empêche donc que celles-ci soient considérées comme 
des emprunteurs souverains. Le cas échéant, les exceptions seront traitées au cas par cas et, si 
elles sont importantes, on les signalera dans les instructions afférentes aux relevés.

357. Afin d’encourager le développement de certains secteurs de l’économie, 
l’Autorité peut exclure du calcul des exigences de fonds propres selon 
l’approche NI les expositions sur actions constituées dans le cadre de 
programmes officiels impliquant d’importantes subventions pour l’entité 
financière, ainsi qu’une certaine forme de contrôle et des restrictions de la 
part de la juridiction; celles-ci portent, par exemple, sur la taille et le type 
d’entreprises dans lesquelles l’entité financière peut investir, les montants de 
participation autorisés, l’implantation géographique et d’autres facteurs 
pertinents limitant le risque potentiel pour l’entité financière. Ce type de 
portefeuilles susceptibles d’être exclus des approches NI ne doit pas 
dépasser, en valeur agrégée, 10 % de l’ensemble des fonds propres de base 
et complémentaires.

358. De même, l’Autorité peut exclure de l’approche NI les expositions sur actions 
en se fondant sur le critère d’importance relative. Ces expositions sont 
considérées importantes si leur valeur globale, exclusion faite de tous les 
programmes officiels évoqués au paragraphe 357, dépasse – en moyenne et 
par rapport à l’année précédente – 10 % de l’ensemble des fonds propres de 
base et complémentaires de l’entité financière. Ce seuil est ramené à 5 % si 
le portefeuille d’actions comprend moins de dix titres individuels. Les 
autorités de contrôle peuvent abaisser ces seuils.
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Note de l’Autorité

L’entité financière n’est pas tenue de recourir à l’approche NI avancée si la valeur comptable
globale de ses actions, y compris celles qui sont assujetties à des dispositions transitoires (voir 
paragraphe 267), mais excluant les avoirs assujettis à des exemptions (voir paragraphe 357), est 
inférieure ou égale à 10 % des fonds propres des catégories 1 et 2. Les placements en actions 
admissibles à cette exemption selon l’importance relative sont pondérés selon un coefficient de 
100 %. Si la valeur moyenne de l’exposition au cours de la dernière année est supérieure à 10 %
des fonds propres des catégories 1 et 2, l’approche NI avancée doit obligatoirement être mise en 
œuvre.

Aux fins du calcul du seuil d’importance relative, l’entité financière ne doit considérer que les 
positions sur actions qui sont comptabilisées à l’actif au niveau du bilan.

Les droits acquis constituent une exemption unique débutant à la date de mise en œuvre et 
limitée au montant total des placements en actions et engagements au 1er juillet 2005. Le 
passage du régime d’exemption selon l’importance relative au régime de droits acquis après la 
mise en œuvre n’est pas compatible avec l’intention d’autoriser uniquement les investissements 
réalisés avant la publication des nouvelles règles.

5.5.2. Composantes du risque

359. En règle générale, la mesure d’une exposition sur actions sur laquelle est 
fondée l’exigence de fonds propres correspond à la valeur inscrite dans les 
états financiers qui peut inclure, en fonction des pratiques comptables et 
réglementaires nationales, des plus-values de réévaluation non réalisées. 
Ainsi, l’exposition sera égale :

à la juste valeur figurant au bilan pour les placements détenus à leur 
juste valeur et dont les modifications de valeur sont directement 
intégrées en revenus dans les fonds propres réglementaires;

à la juste valeur figurant au bilan pour les placements détenus à leur 
juste valeur, mais dont les modifications de valeur ne sont pas 
intégrées en revenus, mais dans une composante de fonds propres 
distincte ajustée à des fins fiscales;

au coût ou à la valeur au marché figurant au bilan pour les 
placements détenus à leur coût ou à la valeur la plus faible entre ce 
coût et la valeur au marché154.

154 Cela n’affecte pas l’attribution de 45 % des plus-values non réalisées aux fonds propres 
complémentaires existant dans l’Accord de 1988.
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360. Les expositions dans des fonds de placement comprenant simultanément 
des actions et d’autres types d’instruments peuvent être traitées, de façon 
cohérente, comme un seul placement fondé sur la majorité des titres ou, 
lorsque cela est possible, comme des placements distincts dans les 
composantes du fonds, selon un principe de transparence.

361. Si seul le mandat de placement est connu, le fonds peut malgré tout être 
traité comme un placement unique. À cette fin, l’hypothèse est que le fonds 
investit en premier lieu, et jusqu’à la limite maximale autorisée par son 
mandat, dans des catégories d’actifs soumises à l’exigence de fonds propres 
la plus élevée, avant de se tourner vers des placements pour lesquels elle 
est de moins en moins élevée, jusqu’à atteindre sa limite maximale de 
placement. Cette formule vaut également si le principe de transparence est 
appliqué, sous réserve toutefois que l’entité financière ait noté la totalité des 
éléments susceptibles de constituer le fonds considéré.

Note de l’Autorité

Voir les paragraphes 525 à 537 de la sous-section 5.8.11 pour le calcul des exigences de fonds 
propres applicables aux expositions sur actions.

5.6 Règles applicables aux créances achetées

362. Cette section présente le mode de calcul des exigences de fonds propres 
correspondant aux PI pour les créances achetées. L’approche NI est appliquée à 
ces actifs en regard du risque de défaut ainsi que du risque de dilution, les 
calculs des pondérations propres à chacun des deux risques étant examinés tour 
à tour. Le calcul des pertes attendues et de la différence entre ces dernières et 
les provisions est traité à la section 5.7.

5.6.1 Actifs pondérés au titre du risque de défaut

363. Lorsque les créances achetées appartiennent clairement à une seule 
catégorie d’actifs, le coefficient de pondération dans le cadre de l’approche 
NI est fondé sur la fonction de pondération applicable à ce type spécifique 
d’exposition, dans la mesure où l’entité financière satisfait à l’ensemble des 
critères d’accès à cette fonction particulière. Ainsi, l’entité financière qui ne 
peut respecter les critères relatifs aux expositions renouvelables sur la 
clientèle de détail éligibles (définis au paragraphe 234 de la sous-
section 5.2.1) doit recourir à la fonction de pondération du risque des autres 
expositions sur clientèle de détail. Dans le cas de fonds de créances hybrides 
comprenant plusieurs types d’expositions, si l’établissement acquéreur ne 
peut les dissocier, il doit appliquer la fonction de pondération fournissant les 
exigences de fonds propres les plus élevées au sein des créances à 
recouvrer.
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i) Créances achetées de la clientèle de détail

364. Si elle doit satisfaire aux normes de quantification du risque relatives aux 
créances achetées de clientèle de détail, l’entité financière peut toutefois 
utiliser des données de référence externes et internes pour évaluer les PD et
les PCD. Il lui faut calculer les estimations PD et PCD (ou PA) créance par 
créance, c’est-à-dire sans tenir compte de recours ou garanties éventuels de 
la part du vendeur ou d’autres parties.

ii) Créances achetées des entreprises

365. L’entité financière qui acquiert ces créances est censée appliquer à ces 
dernières les critères NI de quantification du risque en vigueur pour 
l’approche « ascendante ». Elle pourra néanmoins, pour calculer les 
coefficients de pondération NI en regard du risque de défaut, recourir à 
l’approche « descendante » ci-dessous si ces créances sont éligibles et que 
l’Autorité l’y autorise :

l’entité financière qui acquiert estimera la valeur de la PA du lot de 
créances sur un an, exprimée en pourcentage du montant nominal de 
l’exposition (le montant total ECD pour tous les débiteurs du lot). La 
valeur PA estimée doit être calculée créance par créance, c’est-à-dire 
sans tenir compte de recours ou garanties éventuels de la part du 
vendeur ou d’autres parties. Le traitement de ces recours ou 
garanties couvrant le risque de défaut (et/ou de dilution) est étudié 
séparément ci-après;

compte tenu de l’estimation PA relative aux pertes en cas de défaut 
du lot de créances, le coefficient de pondération en regard de ce 
risque sera calculé au moyen de la fonction de pondération du risque 
applicable aux expositions d’entreprises155. Tel qu’il est indiqué ci-
après, le calcul précis de coefficients de pondération dépend de la 
capacité de l’entité financière à décomposer de façon fiable PA en 
ses composantes PD et PCD. Pour ce faire, l’entité financière peut 
recourir à des données externes et internes. Toutefois, l’approche 
avancée ne pourra être adoptée si l’approche fondation est appliquée 
pour leurs expositions sur les entreprises.

155 L’ajustement dont peuvent bénéficier les PME en fonction de leur taille, tel qu’il est défini au paragraphe 
273 de la sous-section 5.3.1, est égal à la moyenne pondérée par exposition du lot de créances 
achetées. Faute d’informations suffisantes pour calculer la taille moyenne du lot, l’entité financière ne 
peut appliquer cet ajustement.
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Traitement NI fondation

366. Si l’entité financière qui acquiert les créances est incapable de décomposer 
de manière fiable PA en ses composantes PD et PCD, elle calcule le 
coefficient de pondération à partir de la fonction de pondération du risque 
applicable aux entreprises en tenant compte des éléments suivants : si elle 
peut démontrer que ces expositions sont exclusivement des créances de 
premier rang sur des entreprises, elle peut appliquer une PCD de 45 %. PD 
est calculé en divisant PA par ce PCD. ECD correspond à l’encours moins 
l’exigence de fonds propres pour risque de dilution avant traitement des ARC 
(KDilution). Sinon, la valeur PD correspond aux estimations PA de l’entité 
financière, PCD à 100 % et ECD à l’encours moins KDilution. Pour une facilité 
d’achat renouvelable, ECD correspond à la somme du montant courant des 
créances achetées et à 75 % de toute ligne d’achat non utilisée moins KDilution. 
Si l’entité financière qui acquiert les créances est en mesure d’estimer PD de 
manière fiable, le coefficient de pondération sera calculé au moyen de la 
fonction de pondération du risque applicable aux expositions d’entreprises, 
conformément aux conditions prévues pour PCD, EE et le traitement des 
garanties dans le cadre de l’approche fondation, telles qu’exposées aux 
paragraphes 287 à 296 ainsi qu'au paragraphe 318 du présent chapitre, Les 
paragraphes 299  à 305 de la sous-section 4.2.5 apportent également des 
précisions.

Traitement NI avancé

367. Si l’entité financière peut estimer, de façon fiable, soit la valeur PCD 
moyenne pondérée en fonction des défauts du lot de créances (tel qu’indiqué 
au paragraphe 468 de la sous-section 5.8.7), soit sa PD moyenne pondérée, 
elle est autorisée à calculer l’autre paramètre sur la base d’une estimation 
des taux de pertes attendues sur une longue période. Il peut utiliser i) une 
estimation PD appropriée pour en déduire le taux PCD moyen à long terme 
pondéré en fonction des défauts ou ii) un taux PCD moyen à long terme 
pondéré en fonction des défauts pour calculer la valeur PD appropriée. Dans 
les deux cas, il importe de tenir compte du fait que la PCD utilisée pour le 
calcul, selon l’approche NI, des exigences de fonds propres en regard des 
créances achetées ne peut être inférieure au taux PCD moyen à long terme 
pondéré en fonction des défauts et doit être conforme aux concepts définis 
au paragraphe 468 de la sous-section 5.8.7. L’entité financière qui acquiert 
les créances calcule le coefficient de pondération appliqué aux créances 
achetées en utilisant ses propres estimations PD et PCD moyennes 
pondérées pour la fonction de pondération du risque relatif aux expositions 
d’entreprises. Comme pour le traitement NI fondation, ECD correspond à 
l’encours moins KDilution. Pour une facilité d’achat renouvelable, sa valeur est 
égale à la somme du montant courant des créances achetées et à 75 % de
toute ligne d’achat non utilisée moins KDilution (les entités financières recourant 
à l’approche avancée ne seront donc pas autorisées à s’appuyer sur leurs 
estimations internes ECD pour les lignes d’achat non encore utilisées).
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368. Pour les montants tirés, EE correspond à l’échéance effective moyenne 
pondérée des expositions du lot de créances (paragraphes 320 à 324 de la 
sous-section 5.3.2). Cette même valeur servira également aux montants non 
utilisés d’une facilité d’achat, à condition que cette dernière comprenne des 
clauses contractuelles, des mécanismes de déclenchement de 
remboursement anticipé ou d’autres éléments protégeant l’entité financière 
qui acquiert les créances contre une détérioration significative de la qualité 
des créances qu’elle devra acheter à l’échéance de la facilité. En l’absence 
de protections efficaces, l’échéance EE applicable aux montants non utilisés 
sera égale à la somme constituée par : a) la durée maximum d’une créance 
selon les termes du contrat d’achat et b) l’échéance résiduelle de la facilité 
d’achat.

5.6.2 Actifs pondérés au titre du risque de dilution

369. La dilution traduit la possibilité que le montant des créances achetées soit 
réduit par l’octroi de crédits au débiteur sous forme de liquidités ou autres156.
Que ce soit pour les créances des entreprises ou pour celles sur la clientèle 
de détail, à moins que l’entité financière puisse prouver à l’Autorité que le 
risque qu’elle encourt en tant qu’entité financière acheteuse n’est guère 
important, le risque de dilution doit être traité comme suit : au niveau du lot 
de créances dans sa totalité (approche descendante) ou de chacune des 
créances composant le lot (approche ascendante), l’entité financière qui 
acquiert les créances estime PA sur une année par rapport à ce risque, en 
pourcentage du montant des créances achetées. Pour ce faire, les entités 
financières peuvent utiliser des données externes et internes. Comme pour le 
risque de défaut, cette estimation doit être réalisée en toute indépendance, 
c’est-à-dire en supposant qu’il n’existe aucun recours ou aucun autre soutien 
de la part du vendeur ou d’un autre garant. Pour le calcul des coefficients de 
pondération, la fonction de pondération relative aux entreprises doit être 
utilisée avec les paramètres suivants : PD doit correspondre à l’estimation PA 
et PCD doit avoir une valeur de 100 %. Un traitement approprié sera appliqué 
en ce qui concerne l’échéance pour déterminer l’exigence de fonds propres. 
Si une entité financière peut démontrer que le risque de dilution est 
convenablement surveillé et géré de manière à être résolu sous un an, 
l’Autorité peut l’autoriser à appliquer une échéance d’un an.

370. Ce traitement sera appliqué qu’il s’agisse de créances sous-jacentes vis-à-vis 
des entreprises ou de la clientèle de détail et indépendamment du mode de 
calcul du coefficient de pondération en regard du risque de défaut, c’est-à-
dire traitement NI standard ou approche descendante pour les créances des 
entreprises.

156 Il s’agit, à titre d’exemple, des compensations ou abattements découlant de retours de marchandises 
vendues, de litiges relatifs à la qualité des produits, de dettes éventuelles de l’emprunteur vis-à-vis de 
créanciers chirographaires et de tout paiement ou escompte offert par l’emprunteur (tel qu’un crédit en 
cas de paiement à 30 jours).
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5.6.3 Traitement des escomptes à l’acquisition de créances

371. Dans nombre de cas, le prix d’achat des créances fait apparaître un 
escompte (à ne pas confondre avec la notion de décote décrite au 
paragraphe 308 de la sous-section 4.2.5 et au paragraphe 334 de la 
section 5.4), apportant une protection de premières pertes contre des pertes 
sur défaut ou des pertes par dilution, voire les deux (paragraphe 629 de la 
sous-section 6.4.4). Si une fraction dudit escompte est remboursée au 
cédant, le montant correspondant peut être traité comme une protection de 
premières pertes dans le cadre de l’approche NI du dispositif de titrisation. 
Les escomptes d’acquisition non remboursables n’ont aucune incidence sur 
le calcul de la provision pour pertes attendues (tel que défini à la section 5.7), 
ni sur le calcul des actifs pondérés des risques.

372. Lorsque des sûretés ou des garanties partielles obtenues sur des créances 
achetées constituent une protection de premières pertes (regroupées ci-
après sous le terme de « facteurs d’atténuation ») et qu’elles couvrent des 
pertes sur défaut, des pertes par dilution, ou les deux, elles peuvent 
également être traitées comme protection de premières pertes dans le cadre 
de l’approche NI du dispositif de titrisation (paragraphe 629 de la sous-
section 6.4.4). Quand un même facteur d’atténuation couvre à la fois le 
risque de défaut et celui de dilution, les entités financières appliquant la 
formule réglementaire et en mesure de calculer la valeur PCD pondérée en 
fonction des expositions sont tenues de le faire selon les prescriptions au 
paragraphe 634 de la sous-section 6.4.4.

5.6.4 Prise en compte des facteurs d’atténuation du risque de crédit

373. Les facteurs d'atténuation du risque de crédit sont généralement pris en 
compte à l'aide du même type de dispositif général que celui défini aux 
paragraphes 300 à 307157 de la sous-section 4.2.5. Une garantie fournie par 
le vendeur ou un tiers sera notamment traitée selon les règles NI applicables 
aux garanties, qu'elle couvre un risque de défaut, de dilution ou les deux.

Si la garantie couvre en même temps le risque de défaut et le risque 
de dilution du lot de créances, l’entité financière remplacera le 
coefficient de pondération total du lot en regard du risque de défaut et 
de dilution par le coefficient de pondération applicable à une 
exposition vis-à-vis du garant.

Si la garantie ne couvre que l'un des deux risques, l’entité financière 
remplacera le coefficient de pondération applicable au lot pour la 
composante de risque correspondante (défaut ou dilution) par le 
coefficient de pondération applicable à une exposition sur le garant 

157 Si l’Autorité les y autorise, les entités financières peuvent prendre en compte les garants qui disposent 
dune notation interne et d’une PD équivalente à une notation inférieure à A- dans le cadre de 
l’approche NI fondation pour calculer les exigences de fonds propres en regard du risque de dilution.
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puis y ajoutera l'exigence de fonds propres relative à l'autre 
composante.
Si la garantie ne couvre qu'une portion du risque de défaut et/ou de 
dilution, la portion non couverte sera traitée selon les dispositions 
ARC applicables à une couverture proportionnelle ou par tranche (ce 
qui signifie que les coefficients de pondération des composantes non 
couvertes seront ajoutés à ceux des composantes couvertes).

373(i). En cas d’achat de protection contre le risque de dilution et si les conditions 
stipulées aux paragraphes 307(i) et 307(ii) de la sous-section 4.2.5 sont 
réunies, le traitement du double défaut peut être utilisé pour calculer le
montant des actifs pondérés au titre du risque de dilution. Dans ce cas, les 
paragraphes 284(i) à 284(iii) de la sous-section 5.3.1 s’appliquent, la valeur 
de PDd étant égale à la valeur estimée de PA et PCDg, à 100 %, l’échéance 
effective étant fixée conformément au paragraphe 369 de la sous-
section 5.6.2.

5.7 Traitement des pertes attendues et prise en compte des provisions

374. La présente section montre comment la différence entre les diverses formes de 
provisions (provisions  individuelles, provisions collectives propres à un 
portefeuille donné, telles que provisions pour risque-pays ou provisions 
collectives) et les pertes attendues peut être incorporée aux fonds propres 
réglementaires, ou au contraire doit en être déduite, tel qu’indiqué à la sous-
section 2.2.2.2.

5.7.1. Calcul des pertes attendues

375. L’entité financière doit agréger le montant des pertes attendues (définies 
comme PA x ECD) pour ses diverses expositions (à l’exception des pertes 
attendues associées aux expositions sur actions dans le cadre de l’approche 
PD/PCD et des expositions de titrisation) afin d’obtenir un montant total PA. 
Les pertes attendues associées aux expositions sur actions dans le cadre de 
l’approche PD/PCD – exclues du montant total PA – font l’objet des
paragraphes 376 et 386 ci-dessous, tandis que le traitement des pertes 
attendues sur les expositions de titrisation est décrit au paragraphe 563 de la 
sous-section 6.4.1.

i) Pertes attendues sur expositions hors FS soumises aux critères de 
classement prudentiel

376. Pour les expositions sur les entreprises, les emprunteurs souverains, les 
banques et la clientèle de détail qui ne sont ni en état de défaut ni 
considérées comme des expositions couvertes aux termes du traitement du 
double, les entités financières doivent calculer une valeur PA égale à PD x 
PCD. Pour les expositions sur les entreprises, les emprunteurs souverains, 
les banques et la clientèle de détail en état de défaut, les entités financières 
doivent se servir de leur meilleure estimation de pertes attendues, définie au 
paragraphe 471 de la sous-section 5.8.7; dans le cadre de l’approche 
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fondation, elles doivent appliquer les valeurs PCD prudentielles. Pour les 
expositions FS soumises aux critères de classement prudentiel, le calcul de 
PA est décrit aux paragraphes 377 et 378 ci-dessous. Pour les expositions 
sur actions dans le cadre de l’approche PD/PCD, les pertes attendues sont le 
résultat de PD x PCD, sauf dans les cas où les indications des paragraphes 
351 à 354 de la sous-section 5.5.1 s’appliquent. Les expositions de titrisation 
ne contribuent pas au montant des pertes attendues, tel que défini au 
paragraphe 563 de la sous-section 6.4.1. Pour toutes les autres expositions, 
la valeur PA est égale à zéro.

ii) Pertes attendues sur expositions FS soumises aux critères de 
classement prudentiel

377. Pour ces expositions, le montant des pertes attendues est calculé en 
multipliant 8 % par les actifs pondérés obtenus au moyen des coefficients de 
pondération appropriés, tel qu’indiqué ci-après, multipliés par ECD.

Catégories prudentielles et coefficients de pondération des PA applicables 
aux expositions FS hors ICFV

378. Les coefficients de pondération applicables aux catégories d’exposition FS, 
autres que ICFV, sont les suivants, selon leur classement prudentiel :

Très bon 
profil Bon profil Profil

satisfaisant Profil faible Défaut

5 % 10 % 35 % 100 % 625 %

Lorsque, comme elles en ont la possibilité, l’Autorité autorise les entités 
financières à attribuer des coefficients de pondération préférentiels à ces 
expositions FS relevant des catégories prudentielles « Très bon profil » et 
« Bon profil », tel qu’expliqué au paragraphe 277 de la sous-section 5.3.1, le 
coefficient de pondération des PA est de 0 % pour un « Très bon profil », et 
de 5 % pour un « Bon profil ».

Catégories prudentielles et coefficients de pondération des PA applicables aux 
expositions sur ICFV

379. Les coefficients de pondération applicables aux expositions sur ICFV sont les 
suivants selon leur classement prudentiel :

Très bon 
profil Bon profil Profil

satisfaisant Profil faible Défaut

5 % 5 % 35 % 100 % 625 %
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Même lorsque l’Autorité autorise les entités financières à attribuer des 
coefficients de pondération préférentiels aux expositions sur ICFV relevant 
des catégories prudentielles « Très bon profil » et « Bon profil », tel 
qu’expliqué au paragraphe 282 de la sous-section 5.3.1, le coefficient de 
pondération des PA reste de 5 % qu’il s’agisse d’un « Très bon profil » ou 
d’un « Bon profil ».

5.7.2. Calcul des provisions

i) Expositions soumises à l’approche NI

380. Les provisions éligibles se définissent comme la somme de toutes les 
provisions (à savoir provisions individuelles, radiations partielles, provisions 
collectives propres à un portefeuille donné, telles que provisions pour risque-
pays ou provisions collectives) qui sont affectées aux expositions traitées 
selon l’approche NI. Elles peuvent en outre englober tout escompte pour actif 
en défaut. Les provisions individuelles couvrant les expositions de titrisation 
ne doivent pas entrer dans le calcul des provisions éligibles.

ii) Part des expositions soumise à l’approche standard du risque de crédit

381. Les entités financières qui appliquent l’approche standard à une partie de 
leurs expositions au risque de crédit, soit dans le cadre de mesures 
transitoires (telles que définies aux paragraphes 257 et 258 de la sous-
section 5.2.3), soit de manière permanente – si les expositions concernées 
sont peu significatives (paragraphe 259 de la sous-section 5.2.3) – doivent 
déterminer quelle part des provisions collectives est soumise à l’approche 
standard et quelle part est traitée selon l’approche NI (section 2.2.2.1) en 
appliquant les méthodes décrites aux paragraphes 382 et 383 ci-dessous.

382. En règle générale, les entités financières doivent répartir les provisions 
collectives totales proportionnellement à la part des actifs pondérés du risque 
de crédit soumise à l’approche standard et à celle des actifs pondérés 
soumise à l’approche NI. Toutefois, lorsqu’une approche est utilisée de 
manière exclusive au sein d’une entité pour déterminer les actifs pondérés du 
risque de crédit (à savoir approche standard ou approche NI), les provisions 
collectives de l’entité financière qui applique l’approche standard peuvent être 
intégrées dans le traitement standard. De même, les provisions collectives 
d’une entité financière appliquant l’approche NI peuvent être inscrites dans 
les provisions éligibles telles que définies au paragraphe 380 ci-dessus.

383. Si l’Autorité les y autorise, les entités financières utilisant les deux approches, 
standard et NI, peuvent appliquer leurs propres méthodes d’affectation des 
provisions collectives à prendre en compte dans les fonds propres, au titre 
soit de l’approche standard, soit de l’approche NI, sous réserve des 
conditions énoncées ci-après. En ce cas, l’Autorité instaure les normes 
régissant leur application. Les entités financières doivent obtenir l’autorisation 
écrite de l’Autorité avant d’appliquer une méthode d’affectation interne à cette 
fin.
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Note de l’Autorité

Les entités financières ayant recours à une approche NI peuvent employer la méthode 
de la répartition proportionnelle pour répartir les provisions collectives entre les 
portefeuilles assujettis à l’approche standard et les portefeuilles assujettis à l’approche 
NI. Pour plus de détails sur les provisions collectives, se reporter à la sous-section 
2.1.2.4 de la présente ligne directrice.

5.7.3 Traitement des PA et des provisions

384. Tel qu’indiqué à la sous-section 2.1.2.4, les entités financières qui appliquent 
l’approche NI doivent comparer le montant total de provisions éligibles (tel 
que défini au paragraphe 380) au total des pertes attendues calculé selon 
l’approche NI et défini au paragraphe 375 de la sous-section 5.7.1. Par 
ailleurs, lorsqu’une entité financière recourt aux deux approches, standard et 
NI, le traitement applicable aux éléments de l’entité financière relevant de 
l’approche standard du risque de crédit est décrit à la sous-section 2.1.2.4.

385. Lorsque le total PA est inférieur aux provisions de l’entité financière, l’Autorité 
doit décider si la PA rend pleinement compte des conditions du marché sur 
lequel opère l’entité financière avant de permettre que la différence soit 
intégrée aux fonds propres de la catégorie 2. Si les provisions individuelles 
excédent le montant PA sur les actifs en état de défaut, cette évaluation doit 
également être effectuée avant d’utiliser la différence pour compenser ce 
montant PA sur créances non défaillantes.

Note de l’Autorité

Lorsque la PA sur les actifs en défaut est inférieure aux provisions individuelles, 
l’excédent ne peut être constaté dans les fonds propres. Nous n’exigerons pas de 
mesures de mise en œuvre du paragraphe 385 outre celles déjà en place pour évaluer 
les provisions individuelles et collectives, les examens du crédit et le processus 
d’autoévaluation.

386. Le montant PA affecté aux expositions sur actions au titre de l’approche 
PD/PCD est déduit, pour une moitié, des fonds propres de base et, pour 
l’autre moitié, des fonds propres complémentaires. Les provisions ou 
annulations pour expositions sur actions dans le cadre de l’approche 
PD/PCD ne seront pas utilisées pour calculer la provision pour pertes 
attendues. Le traitement de PA et des provisions correspondant aux 
expositions de titrisation est décrit au paragraphe 563 de la sous-
section 6.4.1.
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5.8. Exigences minimales pour l’approche NI

387. L’objet de la présente section est d’exposer en douze points les exigences 
minimales requises pour l’admission à l’approche NI :

1) composition des exigences minimales;
2) conformité aux exigences minimales;
3) conception du système de notation;
4) opérations liées au système de notation du risque;
5) gouvernance et surveillance d’entreprise;
6) utilisation des notations internes;
7) quantification du risque;
8) validation des estimations internes;
9) estimations prudentielles PCD et ECD;
10) exigences pour la prise en compte du crédit-bail;
11) calcul des exigences de fonds propres applicables aux expositions sur 

actions;
12) exigences de communication financière.

Il convient de noter que les exigences minimales concernent toutes les 
catégories d’actifs, de sorte que plus d’une catégorie peut être examinée dans le 
contexte d’une exigence minimale donnée.

5.8.1. Composition des exigences minimales

388. Pour être habilitée à appliquer l’approche NI, une entité financière doit 
prouver à l’Autorité qu’elle satisfait – et continuera ensuite de satisfaire – à
certaines exigences minimales, dont plusieurs sont représentées par des 
objectifs que doivent atteindre les systèmes de notation du risque de l’entité 
financière. Il est essentiel que les entités financières soient capables de 
classer et de quantifier les risques de manière cohérente, fiable et justifiée.

389. Ces exigences se fondent sur un principe essentiel : les systèmes et 
processus de notation et d’estimation doivent permettre d’évaluer avec 
pertinence les caractéristiques d’un emprunteur et d’une transaction, de 
différencier valablement ces risques et de les quantifier avec suffisamment 
de précision et de cohérence; ils doivent, en outre, être cohérents avec 
l’usage interne des estimations obtenues. Le Comité de Bâle reconnaît que la 
diversité des marchés, des méthodes de notation, des produits de type 
bancaire et des pratiques exige des banques (et en l’occurrence, les entités 
financières visées par la présente ligne directrice) et de leurs autorités de 
contrôle une adaptation de leurs procédures opérationnelles. Il n’est pas 
dans l’intention du Comité de Bâle de fixer la forme et les modalités 
opérationnelles des politiques et pratiques utilisées par les banques (et en 
l’occurrence, les entités financières visées par la présente ligne directrice) 
pour la gestion des risques. Il laisse aux diverses autorités de contrôle le soin 
d’élaborer des procédures d’examen détaillées pour s’assurer que les 
systèmes et contrôles des banques (et en l’occurrence, les entités financières 
visées par la présente ligne directrice) sont aptes à servir de base à 
l’approche NI.
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390. Sauf indication contraire, les exigences minimales définies dans le présent 
document s’appliquent à toutes les catégories d’actifs. De même, les critères 
relatifs au processus d’affectation des expositions à des catégories 
d’emprunteurs ou de facilités (ainsi que les surveillances, validations, etc., 
correspondantes) valent pour le processus d’affectation des expositions sur 
la clientèle de détail à des ensembles d’expositions homogènes.

391. Sauf indication contraire, les exigences minimales définies dans le présent 
document s’appliquent aux approches fondation et avancée. En règle 
générale, toutes les entités financières utilisant l’approche NI doivent produire 
leurs propres estimations PD158 et respecter les diverses conditions 
applicables à la conception, à l’exploitation et au contrôle des systèmes de 
notation et à la gouvernance d’entreprise ainsi que les conditions requises 
pour estimer et valider les mesures PD. Pour pouvoir utiliser leurs propres 
estimations PCD et ECD, les entités financières doivent également satisfaire 
aux exigences minimales supplémentaires concernant ces facteurs de risque 
qui sont indiquées aux paragraphes 468 à 489 de la sous-section 5.8.7.

5.8.2. Conformité aux exigences minimales

392. Pour être habilitée à appliquer l’approche NI, une entité financière doit 
prouver à l’Autorité qu’elle satisfait – et continuera ensuite de satisfaire – aux 
exigences énoncées dans le présent document. Il faut, en outre, que ses 
pratiques générales de gestion du risque de crédit suivent l’évolution des 
directives de saine gestion émises par le Comité de Bâle et les autorités de 
contrôle nationales.

393. Il peut arriver qu’une entité financière ne soit pas en parfaite conformité avec 
toutes les exigences minimales. Il lui faut alors soit soumettre à l’autorisation 
écrite de l’Autorité un plan de retour rapide à cette conformité, soit démontrer 
que cette non-conformité n’a que des effets minimes en termes de risque 
encouru. L’absence d’un plan acceptable, d’une mise en œuvre satisfaisante 
de ce plan ou l’incapacité de montrer que le risque encouru est faible 
amènera l’Autorité à reconsidérer l’agrément de l’entité financière pour 
l’approche NI. En outre, pendant toute cette période de non-conformité, elles 
étudieront la nécessité, pour l’entité financière, de détenir des fonds propres 
supplémentaires au titre de la surveillance prudentielle de la présente ligne 
directrice ou, pour elles-mêmes, de prendre d’autres mesures prudentielles 
appropriées.

5.8.3 Conception du système de notation

394. L’expression « système de notation » recouvre l’ensemble des processus, 
méthodes, contrôles ainsi que les systèmes informatiques et de collecte des 

158 Il n’est pas demandé aux entités financières de produire leurs propres estimations PD pour certaines 
expositions sur actions et certaines expositions qui entrent dans la sous-catégorie FS.
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données qui permettent d’évaluer le risque de crédit, d’attribuer des notations 
internes et de quantifier les estimations de défaut et de pertes.

395. Plusieurs méthodes/systèmes de notation peuvent être appliqués pour 
chaque catégorie d’actifs. Une entité financière peut ainsi disposer de 
systèmes de notation adaptés à des secteurs ou segments de marché 
particuliers (PME, grosses entreprises). Dans ce cas, les raisons du choix 
d’un système donné pour un emprunteur donné doivent être clairement 
énoncées et l’application du système retenu doit refléter du mieux possible le 
degré de risque présenté par l’emprunteur. Les entités financières ne doivent 
pas procéder à une affectation opportuniste des emprunteurs entre les divers 
systèmes dans le but de minimiser les exigences de fonds propres 
minimales. Elles doivent prouver que chaque système lié à l’approche NI est 
conforme, dès le début et de façon continue, aux exigences minimales.

i) Paramètres de notation

Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et 
banques

396. Pour être agréé approche NI, un système de notation doit être caractérisé par 
deux paramètres bien distincts : i) le risque de défaut de l’emprunteur et ii) 
les facteurs spécifiques à la transaction.

397. Le premier critère s’attache au risque de défaut de l’emprunteur. Des 
expositions distinctes sur un même emprunteur doivent être affectées à la 
même note de débiteur, quelle que soit la nature de la transaction, à deux 
exceptions près cependant. Tout d’abord, dans le cas du risque de transfert 
pays, où l’entité financière peut attribuer des notations différentes à un 
emprunteur selon que la facilité est libellée en monnaie locale ou étrangère; 
deuxièmement, lorsque le traitement des garanties attachées à une facilité 
peut être pris en compte pour ajuster la catégorie de notation de 
l’emprunteur. Dans ces deux situations, la présence d’expositions distinctes 
peut amener à classer le même emprunteur dans plusieurs catégories. La 
politique de crédit d’une entité financière doit préciser le niveau de risque 
attaché à chaque catégorie d’emprunteurs. Plus la qualité du crédit baisse 
d’une notation à l’autre, plus le risque perçu et mesuré doit être élevé. Cette 
politique doit décrire, pour chaque catégorie, la probabilité de risque de 
défaut habituelle pour les emprunteurs qui y sont affectés ainsi que les 
critères caractérisant le niveau du risque de crédit.

398. Le second paramètre concerne les facteurs propres à la transaction, tels que 
les sûretés détenues, le degré de subordination, le type de produit, etc. Les 
entités financières qui ont recours à l’approche NI fondation peuvent remplir 
cette condition grâce à un paramètre lié à la dimension de l’engagement, qui 
tienne compte simultanément des facteurs spécifiques de l’emprunteur et de 
la transaction. Ainsi, un critère dimension reflétant la perte anticipée (PA) en 
incorporant la solidité de l’emprunteur (PD) et l’ampleur de la perte (PCD) 
serait acceptable. De même, un système de notation reflétant exclusivement 
PCD conviendrait. En revanche, lorsque le critère de notation traduit la perte 
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anticipée sans quantifier PCD séparément, les estimations prudentielles PCD 
devront être utilisées.

399. Dans le cadre de l’approche NI avancée, les notations des transactions 
doivent exclusivement refléter PCD, c’est-à-dire tous les facteurs 
susceptibles d’avoir un effet sur cette valeur, tels que, entre autres, le type de 
sûreté, de produit, de secteur et d’objectif. Les caractéristiques de 
l’emprunteur ne peuvent en faire partie que dans la mesure où elles 
permettent d’anticiper PCD. Les entités financières peuvent modifier les 
facteurs susceptibles d’influencer les catégories de notation des créances 
dans tous les segments du portefeuille, tant qu’elles peuvent démontrer à 
l’Autorité qu’elles améliorent ainsi la fiabilité et la précision de leurs 
évaluations.

400. L’utilisation de critères d’affectation prudentiels aux sous-catégories FS 
dispense les entités financières de ces deux paramètres pour ces 
expositions. Compte tenu de l’interdépendance existant, dans le cas de ces 
créances, entre les caractéristiques de l’emprunteur et celles de la 
transaction, les entités financières peuvent adopter un paramètre de notation 
unique reflétant PA en incorporant simultanément la solidité de l’emprunteur 
(PD) et l’ampleur de la perte (PCD). Cette dispense ne s’applique pas aux 
entités financières qui ont recours soit à l’approche fondation générale 
applicable aux entreprises, soit à l’approche avancée applicable à la sous-
catégorie FS.

Critères relatifs aux expositions sur la clientèle de détail

401. Les systèmes de notation des expositions de clientèle de détail doivent être 
axés simultanément sur le risque de l’emprunteur et de la transaction et 
appréhender toutes les caractéristiques les concernant. Les entités 
financières doivent affecter à un lot de créances particulier chacune des 
expositions entrant dans l’approche NI appliquée à la clientèle de détail. Elles 
doivent démontrer que ce processus reflète une différenciation pertinente du 
risque et qu’il permet de regrouper des expositions suffisamment homogènes 
et d’estimer avec précision et cohérence les facteurs de pertes au niveau 
d’un lot.

402. PD, PCD et ECD doivent être évaluées pour chaque lot de créances, 
plusieurs lots pouvant partager les mêmes estimations. Les facteurs de 
risque ci-dessous devraient, au minimum, être considérés pour l’affectation 
des expositions à un lot :

facteurs de risque de l’emprunteur (type d’emprunteur, coordonnées 
telles que l’âge ou la profession);

facteurs de risque de la transaction, y compris les types de produits 
et/ou de sûretés (rapport prêt/valeur, caractère saisonnier, garanties 
et degré de subordination (premier ou second rang)) et plus 
particulièrement le traitement explicite des éventuelles provisions pour 
sûretés croisées;
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arriérés de paiement : les entités financières sont censées considérer 
séparément les créances en souffrance.

ii) Structure des notations

Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et 
banques

403. La répartition des expositions entre les diverses catégories de notation doit 
être pertinente, sans concentrations excessives, tant en ce qui concerne 
l’échelle de notation de l’emprunteur que celle de la transaction.

404. La réalisation de cet objectif requiert un minimum de sept catégories pour les 
emprunteurs non défaillants, et une pour ceux en défaut. Le nombre minimal 
de catégories peut suffire lorsque les activités de prêt de l’entité financière 
sont concentrées sur un segment de marché particulier. L’Autorité peut 
exiger un plus grand nombre de catégories pour les établissements qui 
accordent des prêts à des emprunteurs présentant des qualités de crédit 
différentes.

405. Une catégorie d’emprunteur représente l’évaluation d’un risque sur cet 
emprunteur fondée sur un ensemble spécifique et distinct de critères de 
notation, permettant de calculer les estimations PD. Sa définition doit 
comprendre la description du degré de risque de défaut caractérisant les 
emprunteurs qui y sont affectés ainsi que les critères utilisés pour différencier 
ce niveau de risque de crédit. En outre, les signes « + » ou « – » affectés aux 
catégories alphabétiques ou numériques ne pourront être pris en compte en 
tant que catégories distinctes que si l’entité financière a formulé des 
descriptions détaillées des catégories et des critères d’attribution et effectué 
une estimation PD séparée pour ces catégories modifiées.

406. Les entités financières dont le portefeuille de prêts est concentré sur un 
segment de marché et une gamme de risques de défaut doivent disposer 
d’un nombre suffisant de catégories d’emprunteurs dans cette gamme pour 
éviter une concentration indue dans une catégorie donnée. Une telle 
concentration n’est possible que si elle est étayée par des preuves 
empiriques convaincantes établissant que la catégorie en question est 
couverte par une fourchette raisonnablement étroite de PD et que le risque 
de défaut inhérent à tous les emprunteurs en faisant partie correspond à 
cette tranche.

407. Aucun nombre minimal spécifique de catégories de notation des expositions 
n’est demandé aux entités financières qui évaluent PCD selon l’approche 
avancée. Il suffit qu’elles présentent un nombre de tranches suffisant pour 
éviter des regroupements de facilités aux PCD très variables dans une même 
catégorie. Des preuves empiriques doivent étayer les critères utilisés pour 
définir les catégories.
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408. Les entités financières qui appliquent les critères d’affectation prudentiels aux 
FS doivent disposer d’au moins quatre catégories d’emprunteurs non
défaillants, et d’une pour ceux en défaut. Les conditions d’éligibilité des 
expositions FS aux approches fondation et avancée applicables aux 
entreprises sont les mêmes que celles qui régissent les expositions sur les 
entreprises en général.

Critères relatifs aux expositions sur la clientèle de détail

409. Pour chaque lot identifié, l’entité financière doit pouvoir fournir des mesures 
quantitatives des caractéristiques de pertes (PD, PCD, ECD). Le degré de 
différenciation requis pour l’approche NI doit garantir que le nombre des 
expositions dans un lot donné suffit pour quantifier et valider de façon 
appropriée les facteurs de pertes au niveau du lot. La répartition des 
emprunteurs et des expositions entre tous les groupes doit être pertinente, de 
manière à ce qu’un seul lot ne présente pas une concentration excessive de 
l’ensemble des expositions de l’entité financière envers la clientèle de détail.

iii) Paramètres de notation

410. Un système de notation doit comporter des définitions, processus et 
paramètres spécifiques pour affecter les expositions à des catégories. Ces 
définitions et paramètres doivent être à la fois vraisemblables et intuitifs, afin 
d’obtenir une différenciation pertinente du risque.

Les descriptions et paramètres doivent être suffisamment détaillés 
pour permettre aux responsables des notations de toujours affecter à 
la même catégorie les emprunteurs ou facilités présentant des risques 
similaires, quels que soient les branches d’activité, les départements 
et l’implantation géographique. Si les paramètres et procédures 
diffèrent en fonction des types d’emprunteurs ou de facilités, l’entité 
financière doit rechercher les incohérences éventuelles et y remédier 
pour améliorer la cohérence si nécessaire.

La définition écrite des notations doit être assez claire et détaillée 
pour permettre à des tiers (auditeurs internes ou externes, autorités 
de contrôle) de comprendre comment elles sont attribuées, de 
reproduire l’opération et d’évaluer si les affectations aux catégories et 
groupes sont bien appropriées.

Les paramètres doivent, en outre, être conformes aux critères de prêt 
internes des entités financières et à leurs politiques vis-à-vis des 
emprunteurs et des facilités à problèmes.
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411. Pour faire en sorte que l’information à disposition soit systématiquement prise 
en compte, les entités financières sont tenues d’utiliser toute l’information 
importante et pertinente, dûment actualisée, dont elles disposent pour 
attribuer leurs notations. Moins l’entité financière dispose d’information, plus 
elle doit faire preuve de prudence dans l’affectation de ses expositions. Bien 
qu’une notation externe puisse être à la base de l’attribution d’une notation 
interne, l’entité financière doit veiller à prendre en considération d’autre 
information importante.

Lignes de produits FS au sein de la catégorie d’expositions sur les entreprises

412. Les entités financières appliquant les critères d’affectation prudentiels aux 
expositions FS doivent utiliser leurs propres critères, systèmes et processus 
pour affecter les expositions aux catégories de notations internes, tout en 
respectant les exigences minimales requises. Elles doivent ensuite calquer 
ces notations internes sur les cinq catégories de notation prudentielles. Les 
tableaux 1 à 4 de l’Annexe 5-II indiquent, pour chaque sous-catégorie FS, les 
facteurs d’attribution et caractéristiques des expositions entrant dans 
chacune des catégories prudentielles. Un tableau spécifique décrit les 
facteurs et critères d’évaluation relatifs à chaque activité de crédit.

413. Le Comité de Bâle reconnaît que les critères d’affectation des expositions 
aux catégories internes utilisés par les entités financières ne concordent pas 
toujours parfaitement avec ceux définissant les catégories prudentielles. Les 
entités financières doivent néanmoins prouver que, grâce au processus de 
concordance, leurs catégories répondent à l’essentiel des principales 
caractéristiques des catégories prudentielles correspondantes et veiller tout 
particulièrement à ce que des chevauchements des critères internes ne 
nuisent pas à l’efficacité de ce processus.

iv) Horizon temporel des notations

414. Bien que la valeur PD soit estimée à l’horizon d’un an (paragraphe 447 de la 
sous-section 5.8.7), on compte que les entités financières se référeront à des 
échéances plus lointaines pour l’attribution des notations.

415. La notation doit représenter l’évaluation par l’entité financière de l’aptitude et 
de la volonté d’un emprunteur d’honorer son contrat, même dans des 
conditions économiques défavorables ou en cas d’événements imprévus. 
Cette condition peut être remplie soit en simulant des situations de crise 
appropriées pour fonder ses notations, soit – sans préciser un scénario de 
crise particulier – en tenant dûment compte des facteurs de vulnérabilité 
caractérisant l’emprunteur face à des situations économiques difficiles ou des 
événements imprévus. La gamme des situations économiques envisageables 
doit intégrer la situation du moment et celles qui peuvent se produire pendant 
la durée d’un cycle économique pour le secteur économique ou la région 
géographique en question.
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415 i) Les estimations de probabilité de défaut pour les emprunteurs à fort effet de 
levier ou dont les actifs sont majoritairement des actifs négociés doivent tenir 
compte de la performance des actifs sous-jacents en période de tensions sur 
la volatilité.

416. Compte tenu de la difficulté de prévoir les événements futurs et de leur 
influence potentielle sur la situation financière d’un emprunteur, la prudence 
s’impose pour ce genre d’information. De même, en cas de données 
insuffisantes, les entités financières doivent se montrer circonspectes dans 
leurs analyses.

v) Utilisation de modèles

417. Les conditions énoncées ici s’appliquent aux modèles statistiques et 
méthodes mécaniques pour l’attribution de notations d’emprunteurs ou de 
facilités ou pour l’estimation des valeurs PD, PCD et ECD. Les modèles 
d’évaluation du crédit et autres procédures de notation mécaniques utilisent 
généralement un seul sous-ensemble d’information. Bien que ces procédures 
puissent parfois éviter certaines des erreurs classiques inhérentes aux 
systèmes de notation dans lesquels le jugement humain joue un grand rôle, 
l’application mécanique d’information limitée peut être également source 
d’erreurs. Les modèles d’évaluation du crédit et autres procédures 
mécaniques peuvent constituer le fondement principal ou partiel des 
notations et intervenir dans l’estimation des facteurs de pertes. Une certaine 
dose de jugement et de recul est néanmoins nécessaire pour garantir que 
toute l’information pertinente et significative, y compris celle sortant du champ 
du modèle, est également prise en considération et que le modèle choisi est 
utilisé de façon appropriée.

Il incombe à l’entité financière de prouver à l’Autorité qu’un modèle ou 
une procédure possède de bonnes capacités prédictives et que son 
utilisation ne faussera pas les exigences de fonds propres 
réglementaires. Les variables qui servent de base au modèle doivent 
former un ensemble raisonnable de variables prédictives. Le modèle 
doit être précis en moyenne sur toute la gamme d’emprunteurs ou de 
facilités et ne pas présenter de distorsion significative connue;

un processus doit permettre de corriger les données entrées dans un 
modèle statistique de prévision des défauts ou des pertes incluant 
une appréciation de l’exactitude, de l’exhaustivité et de l’adéquation 
des données relatives à l’attribution d’une notation approuvée;

l’entité financière doit démontrer que les données qu’elle utilise pour 
construire le modèle sont représentatives de l’ensemble de ses 
emprunteurs ou facilités;
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le jugement humain qui peut venir compléter les résultats du modèle 
doit tenir compte de toute l’information pertinente et significative que 
ce dernier n’a pas retenue. Des instructions écrites doivent expliquer 
comment conjuguer le jugement humain et les conclusions du 
modèle;

l’entité financière doit être dotée de procédures pour évaluer les 
attributions de notations fondées sur un modèle, permettant 
notamment d’identifier et de circonscrire les erreurs liées aux 
carences connues du modèle, et pour améliorer véritablement et de 
manière permanente la performance;

un cycle régulier de validation du modèle doit permettre de surveiller 
sa performance et sa stabilité, de réviser les relations à l’intérieur du 
modèle et de confronter les résultats du modèle avec les faits.

vi) Documents relatifs à la conception du système de notation

418. Des documents écrits doivent préciser la conception des systèmes de 
notation et leurs modalités opérationnelles. Ils doivent prouver le respect par 
l’entité financière des normes minimales et traiter de sujets tels que la 
différenciation des portefeuilles, les critères de notation, les responsabilités 
des parties qui notent les emprunteurs et facilités, la définition de ce qui peut 
constituer des exceptions aux notations, les parties ayant autorité pour 
approuver les exceptions, la fréquence des révisions de notations et la 
surveillance du processus de notation par la direction de l’entité financière. 
Les raisons du choix des critères de notation internes doivent être 
documentées et des analyses doivent montrer que ces critères et procédures 
sont en mesure de fournir des notations permettant de différencier les risques 
de façon significative. Les critères et procédures de notation doivent être 
révisés périodiquement, afin de déterminer s’ils restent pleinement 
applicables au portefeuille actuel et aux conditions du moment. Un document 
doit, en outre, exposer les principales modifications apportées au processus 
de notation des risques et permettre notamment de discerner celles qui ont 
été effectuées après la dernière révision prudentielle. Le dispositif 
d’attribution des notations, dont la structure de contrôle interne, doit 
également être documenté.

419. Les entités financières doivent consigner par écrit les définitions particulières 
de défaut et de perte qu’elles utilisent à l’interne et montrer qu’elles sont 
cohérentes avec les définitions de référence des paragraphes 452 à 460 de 
la sous-section 5.8.7.
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420. Si le processus de notation utilise des modèles statistiques, l’entité financière 
doit en préciser les méthodologies dans des documents qui :

donnent une description détaillée de la théorie, des hypothèses et/ou 
des bases mathématiques et empiriques de l’attribution des 
estimations aux catégories, emprunteurs individuels, expositions ou 
groupes ainsi que des sources de données servant à évaluer le 
modèle;

établissent un processus statistique rigoureux de validation du modèle 
(y compris des tests de performance hors temps et hors échantillon);

indiquent toutes les circonstances dans lesquelles le modèle ne 
fonctionne pas correctement.

421. L’utilisation d’un modèle vendu par un tiers faisant valoir que la technologie 
mise en œuvre lui appartient en propre ne dispense pas de fournir les 
documents ou de remplir toute autre condition afférente aux systèmes de 
notations internes. Il incombe au vendeur du modèle et à l’entité financière de 
donner à l’Autorité toutes les assurances nécessaires.

5.8.4. Opérations liées au système de notation du risque

i) Couverture des notations

422. En ce qui concerne les expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques, une notation doit être attribuée à tous les 
emprunteurs et à tous les garants reconnus ainsi qu’à chaque exposition 
dans le cadre du processus d’approbation du prêt. De même, dans ce cadre, 
chaque exposition sur la clientèle de détail doit être affectée à un lot comme 
partie intégrante du processus d’approbation.

423. Chaque entité juridique distincte envers laquelle l’entité financière détient une 
exposition doit être notée séparément. Les entités financières doivent être 
dotées de politiques, agréées par l’Autorité, pour le traitement des entités 
individuelles au sein d’un groupe et concernant aussi les circonstances dans 
lesquelles la même notation peut ou ne peut pas être attribuée à l’ensemble 
ou à certaines de ces entités. Ces politiques doivent comporter une 
procédure d’identification du risque spécifique de corrélation défavorable 
pour chaque entité juridique à laquelle l’entité financière est exposée. Les 
transactions avec les contreparties pour lesquelles un risque spécifique de 
corrélation défavorable a été identifié doivent faire l’objet d’un traitement 
différent dans le calcul de l’exposition en cas de défaut (Se référer au 
paragraphe 58 de l’Annexe 3-II).
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ii) Intégrité du processus de notation

Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et 
banques

424. Les attributions de notations et leurs révisions périodiques doivent être 
réalisées ou approuvées par une partie qui ne bénéficie pas directement de 
l’octroi du crédit. Cette indépendance peut être obtenue par toute une série 
de pratiques, soigneusement vérifiées par l’Autorité, consignées par écrit 
dans les procédures de l’entité financière et intégrées dans sa politique du 
crédit. Toutes ces politiques et procédures d’engagement doivent renforcer et 
encourager l’indépendance du processus de notation.

425. Les notations attribuées aux emprunteurs et aux facilités doivent être revues 
au moins une fois par an, plus souvent dans certains cas, notamment pour 
les emprunteurs à haut risque ou les expositions à problèmes. Les entités 
financières doivent attribuer une nouvelle notation si elles ont connaissance 
d’une information importante en la matière.

426. Les entités financières doivent être dotées d’un processus efficace pour 
obtenir et mettre à jour l’information pertinente et significative concernant la 
situation financière de l’emprunteur et les caractéristiques de la facilité 
susceptibles d’affecter PCD et ECD (par exemple, la nature de la sûreté). 
Dès réception de cette information, l’entité financière doit disposer d’une 
procédure d’actualisation rapide de la notation de l’emprunteur.

Critères relatifs aux expositions sur la clientèle de détail

427. Les caractéristiques de pertes et l’état de défaut de tous les lots d’expositions 
identifiés doivent être révisés au moins une fois par an. De même, la situation
des emprunteurs individuels doit être revue, sur la base d’un échantillon 
représentatif, pour s’assurer que les expositions restent bien affectées au lot 
approprié.

iii) Dérogation à la notation

428. Lorsque les attributions de notations sont fondées sur un jugement d’expert, 
les entités financières doivent indiquer clairement les situations dans 
lesquelles leurs responsables peuvent rectifier les résultats du processus de 
notation, y compris comment, dans quelle mesure et par qui ces 
modifications peuvent être effectuées. Lorsque les attributions sont fondées 
sur des modèles, les entités financières doivent s’être dotées de règles et de 
procédures permettant de suivre les cas où le jugement a outrepassé la 
notation du modèle, ou des variables ont été exclues ou des données 
modifiées. Ces règles doivent notamment prévoir la désignation des 
personnes chargées d’approuver ces rectifications, qui doivent être repérées 
et suivies séparément.
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iv) Stockage des données

429. Les données sur les principaux emprunteurs et les caractéristiques des 
facilités doivent être collectées et stockées; elles constituent un complément 
efficace aux mécanismes de mesure et de gestion internes du risque de 
crédit, permettent aux entités financières de remplir les autres conditions du 
présent document et servent de base aux rapports adressés à l’Autorité. 
Elles doivent être suffisamment détaillées pour permettre la réallocation 
rétrospective des débiteurs et des facilités à des catégories de notation, par 
exemple si une plus grande sophistication du système de notations internes 
autorise un classement plus précis des portefeuilles. Les entités financières 
doivent, en outre, collecter et stocker les données relatives aux aspects de 
leurs notations internes requis par les exigences relatives à la discipline de 
marché.

Expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques

430. Les entités financières doivent détenir un historique des notations appliquées 
antérieurement aux emprunteurs et garants reconnus, dont les notations 
internes attribuées depuis le début, leurs dates d’attribution, la méthode et les 
principales données utilisées ainsi que les coordonnées des personnes ou 
modèles à l’origine de l’estimation. L’identité des emprunteurs et des facilités 
ayant fait l’objet d’un défaut de même que le moment et les circonstances de 
l’incident doivent également être indiqués. Les entités financières sont 
tenues, en outre, de conserver les données relatives aux PD et aux taux de 
défaut associés aux différentes catégories de notation et aux révisions de 
notations, afin de contrôler la capacité prédictive du système de notation.

431. Les entités financières qui ont recours à l’approche NI avancée doivent 
également collecter et stocker tout l’historique des données relatives aux 
estimations PCD et ECD correspondant à chaque facilité ainsi que les 
principales données ayant servi à calculer l’estimation et les coordonnées 
des personnes ou modèles à l’origine de l’estimation. Il leur faut également 
collecter les données PCD et ECD estimées et réalisées pour chaque facilité 
ayant fait l’objet de défaut. Les entités financières qui intègrent dans PCD les 
effets ARC des garanties et dérivés de crédit doivent stocker les données 
PCD de la facilité avant et après évaluation de ces effets. L’information 
concernant les composantes de perte ou de recouvrement pour chaque 
exposition en état de défaut doit également être conservée, par exemple les 
montants recouvrés, la source du recouvrement (sûreté, produits de 
liquidation, garanties), le délai nécessaire à ce recouvrement et les coûts 
administratifs.

432. Les entités financières sous le régime de l’approche fondation qui utilisent les 
estimations prudentielles sont encouragées à conserver les données 
correspondantes (par exemple, pertes et recouvrements ayant affecté les 
expositions sur les entreprises dans le cadre de cette approche, données 
relatives aux pertes réalisées dans le cadre de l’approche recourant aux 
critères d’affectation prudentiels pour FS).
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Expositions sur la clientèle de détail

433. Les entités financières doivent stocker les données utilisées dans le cadre du 
processus d’affectation des expositions à des lots, y compris celles relatives 
aux caractéristiques de risque de l’emprunteur et de la transaction, 
appliquées directement ou par le biais d’un modèle, ainsi que les données 
sur les défauts. Il leur faut, en outre, garder les données relatives aux 
estimations PD, PCD et ECD associées aux lots. Pour les cas de défaut, les 
entités financières doivent conserver les données sur les lots auxquels ces 
expositions étaient affectées l’année précédant celle de l’incident de même 
que les résultats obtenus pour PCD et ECD.

v) Simulations de crise pour évaluer l’adéquation des fonds propres

434. Une entité financière ayant recours à l’approche NI doit être dotée de 
processus rationnels de simulations de crise utilisables pour évaluer 
l’adéquation des fonds propres. Ces simulations doivent identifier les 
événements possibles ou les modifications futures de la situation 
économique susceptibles d’avoir des conséquences défavorables sur les 
expositions de l’entité financière et sur son aptitude à y faire face. Les 
simulations pourraient porter sur trois domaines : i) ralentissements 
économiques ou industriels; ii) événements impliquant un risque de marché; 
et iii) conditions de liquidité.

435. En plus de ces simulations d’ordre plus général, les entités financières 
doivent procéder à une simulation en regard du risque de crédit pour estimer 
l’effet de certaines conditions particulières sur leurs exigences de fonds 
propres réglementaires dans le cadre de l’approche NI. L’exercice est choisi 
par l’entité financière et soumis à l’examen prudentiel de l’Autorité. Il doit être 
significatif et raisonnablement prudent. Chaque entité financière peut 
élaborer différentes méthodes applicables en fonction des circonstances. Il 
ne s’agit pas de demander aux entités financières de prévoir des situations 
extrêmes, mais au moins d’envisager les effets de scénarios de légère 
récession, comportant par exemple deux trimestres consécutifs de 
croissance zéro, pour en déterminer l’incidence sur PD, PCD et ECD, en 
tenant compte, avec prudence, de la diversification de l’entité financière sur 
le plan international.

435(i). Les entités financières qui ont recours au cadre de double défaut doivent 
tenir compte dans leur cadre de simulation de crise de l’incidence d’une 
détérioration de la qualité du crédit des fournisseurs de protection, plus 
particulièrement l’effet des fournisseurs de protection qui ne sont pas visés 
par les critères d’admissibilité en raison de la modification des notations. Les 
entités financières doivent également tenir compte de l’incidence du défaut 
du débiteur ou du fournisseur de protection, et de l’augmentation 
subséquente du risque et des exigences de fonds propres au moment de ce 
défaut.
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436. Quelle que soit la méthode choisie, l’entité financière doit prendre en compte 
les sources d’information suivantes. Tout d’abord, ses propres données 
devraient lui permettre d’évaluer les révisions de notations pour au moins 
quelques-unes de ses expositions. Deuxièmement, il lui faut considérer 
l’impact sur ses notations d’une faible détérioration de la qualité du crédit afin 
d’extrapoler l’effet que pourraient avoir des situations de crise plus aiguës. Il 
convient enfin d’évaluer l’information sur les migrations dans les notations 
externes, ce qui implique que les tranches de risque de l’entité financière 
correspondent en gros aux catégories de notation.

437. L’Autorité peut souhaiter fournir à leurs entités financières des 
recommandations sur la façon de procéder, compte tenu de la situation dans 
leur juridiction. Il est toutefois possible que le résultat de la simulation de 
crise ne révèle aucune différence de fonds propres calculés selon l’approche 
NI décrite dans cette section du dispositif révisé si l’entité financière utilise 
déjà cette approche pour déterminer ses notations internes. Les entités 
financières actives sur plusieurs marchés n’ont pas besoin de réaliser ce test 
sur tous ces marchés, mais seulement sur les portefeuilles contenant la plus 
grosse partie de leurs expositions.

5.8.5 Gouvernance et surveillance d’entreprise

i) Gouvernance d’entreprise

438. Tous les principaux éléments des processus de notation et d’estimation 
doivent être approuvés par le conseil d’administration de l’entité financière ou 
un comité ad hoc et la haute direction159. Ces in/stances décisionnelles 
doivent connaître les principes généraux du système de notation du risque 
utilisé et en comprendre les modalités figurant dans les rapports de gestion 
qui leur sont remis. La haute direction doit faire part au conseil 
d’administration ou au comité ad hoc nommé par lui de tous les changements 
ou exceptions majeurs par rapport aux politiques établies qui auront un 
impact significatif sur le fonctionnement du système de notation.

159 Cet encadrement réfère à une structure de gestion composée d’un conseil d’administration et d’une 
haute direction. Le Comité de Bâle est conscient de l’existence de différences notables entre les cadres 
législatifs et réglementaires des divers pays, en ce qui concerne les fonctions de ces deux instances. 
Dans certains pays, le conseil est chargé principalement, mais non exclusivement, de superviser 
l’organe exécutif (direction générale), afin de s’assurer qu’il s’acquitte de ses tâches; il est parfois 
appelé, pour cette raison, conseil de surveillance et n’a pas de rôle exécutif. Dans d’autres, en 
revanche, il détient une autorité plus large, en ce sens qu’il élabore le cadre général de gestion de 
l’entité financière. Du fait de ces différences, les notions de conseil d’administration et de haute 
direction sont utilisées dans ce document non pas pour identifier des structures juridiques, mais plutôt 
pour désigner deux niveaux de prise de décision au sein d’une entité financière.
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439. La haute direction doit également bien connaître la conception du système de 
notation et son fonctionnement, approuver les différences importantes entre 
la procédure établie et la pratique et s’assurer en permanence de sa bonne 
marche. Elle doit discuter régulièrement avec le personnel chargé du contrôle 
du crédit des résultats du processus de notation, des domaines ayant besoin 
d’être améliorés et de la progression des efforts mis en œuvre pour remédier 
aux insuffisances identifiées.

440. Les notations internes doivent constituer une partie essentielle des rapports à 
ces instances. Ceux-ci comprennent notamment l’indication du profil de 
risque par catégorie, les passages d’une catégorie à une autre, une 
estimation des paramètres pertinents par catégorie et une comparaison entre 
les taux de défaut effectifs (ainsi que PCD et ECD pour les entités financières 
utilisant les approches avancées) par rapport aux prévisions. La fréquence 
des rapports peut varier en fonction de l’importance et du type d’information 
et du niveau du destinataire.

ii) Contrôle du risque de crédit

441. Au sein des entités financières, les équipes de contrôle du risque de crédit 
chargées de la conception ou de la sélection, de la mise en œuvre et de la 
performance de leurs systèmes de notations internes doivent être 
indépendantes, sur le plan opérationnel, des fonctions (personnel et gestion) 
à l’origine des expositions. Leur domaine d’activité doit comprendre :

les vérifications et la surveillance des notations internes;

la réalisation et l’analyse de synthèses sur le fonctionnement du 
système de notation, comprenant l’historique de défauts pour chaque 
notation au moment de l’incident et l’année précédente, des analyses 
sur les migrations des notations ainsi que le suivi de l’évolution des 
principaux critères de notation;

la mise en œuvre de procédures pour s’assurer que les définitions 
des notations sont appliquées avec cohérence dans les divers 
départements et zones géographiques;

l’examen et l’énoncé des modifications apportées au processus de 
notation, y compris leurs motivations;

l’examen des critères de notation pour évaluer leur capacité de 
prévision du risque. Toute modification au processus de notation, aux 
critères ou aux paramètres individuels doit être consignée par écrit et 
soumise à l’attention de l’Autorité.
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442. Une unité de contrôle du risque de crédit doit participer activement à 
l’élaboration, à la sélection, à la mise en place et à la validation des modèles 
de notation, en assurer la surveillance et le contrôle et être responsable en 
dernier ressort de leur révision permanente et des modifications qui leur sont 
apportées.

iii) Vérification interne et externe

443. Un service de vérification interne, ou toute autre fonction aussi indépendante, 
doit revoir au moins une fois l’an le système de notation de l’entité financière 
et son fonctionnement, y compris de la fonction crédit, les estimations PD, 
PCD et ECD ainsi que la conformité à toutes les exigences minimales 
applicables. La vérification interne doit faire un rapport écrit de ses 
observations. Certaines autorités de contrôle nationales peuvent également 
demander une vérification externe des processus d’attribution des notations 
et une estimation des caractéristiques de pertes.

Note de l’Autorité

La vérification externe des processus de notation interne n’est pas obligatoire. Toutefois, 
l’Autorité se réserve le droit d’exiger une vérification externe si elle le juge nécessaire.

5.8.6. Utilisation des notations internes

444. Les notations internes et les estimations de défauts et pertes doivent jouer un 
rôle essentiel dans l’approbation du crédit, la gestion des risques, l’allocation 
interne des fonds propres et la gouvernance d’entreprise des entités 
financières ayant recours à l’approche NI. Il n’est pas admissible, en effet, de 
ne concevoir et mettre en place de tels systèmes que pour être agréé à 
l’approche NI et de ne s’en servir qu’en saisie. Il est reconnu qu’une entité 
financière n’utilisera pas nécessairement les mêmes estimations dans le 
cadre de l’approche NI et pour ses calculs internes. Il est probable, par 
exemple, que les modèles de tarification prendront en compte les valeurs PD 
et PCD correspondant à la durée de vie de l’actif concerné. Dans de tels cas, 
l’entité financière doit consigner ces différences par écrit et les justifier à 
l’Autorité.

445. Une entité financière doit avoir appliqué son propre système de notation avec 
succès et démontré que celui-ci a largement respecté, pendant au moins 
trois ans avant l’agrément NI, les exigences minimales pour l’approche NI
exposées dans le présent document. Si elle à recours à l’approche NI 
avancée, il lui faut montrer aussi que les estimations PCD et ECD qu’elle a 
réalisées et utilisées pendant cette même durée correspondent, dans une 
large mesure, aux exigences de fonds propres minimales requises pour les 
estimations internes de PCD et ECD. Les améliorations apportées à un 
système de notation ne dispenseront pas de cette condition de trois ans.
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5.8.7. Quantification du risque

i) Exigences globales en matière d’estimation

Structure et objectif

446. Cette section traite des normes générales applicables aux estimations 
internes PD, PCD et ECD. Les entités financières ayant recours à l’approche 
NI doivent habituellement fournir une estimation PD160 par catégorie interne 
d’emprunteur (entreprises, emprunteurs souverains, banques) ou pour 
chaque lot dans le cas des expositions envers la clientèle de détail.

447. Les estimations PD doivent représenter une moyenne de longue période des 
taux de défaut sur un an relatifs aux emprunteurs d’une catégorie, à 
l’exception des expositions sur la clientèle de détail (voir paragraphes 464 et 
suivants de la sous-section 5.8.7). Les conditions propres aux estimations PD 
sont traitées aux paragraphes 461 à 467 de la sous-section 5.8.7. Les entités 
financières sous le régime de l’approche avancée doivent faire une 
estimation PCD appropriée (telle que définie aux paragraphes 468 à 473 de 
la sous-section 5.8.7) pour chacune de ses facilités (ou lots pour la clientèle 
de détail). De même, les estimations ECD doivent correspondre à la 
moyenne pondérée en fonction des défauts sur longue période pour chacune 
des facilités (paragraphes 474 et 475 de la sous-section 5.8.7). Les 
conditions propres à ces dernières estimations figurent aux paragraphes 474 
à 479 de la sous-section 5.8.7. Si l’entité financière ne satisfait pas aux 
exigences relatives aux estimations internes ECD ou PCD ci-dessus pour ses 
expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques, il lui faut
recourir aux estimations prudentielles. Les normes applicables à l’utilisation 
de ces estimations sont énoncées aux paragraphes 506 à 522 de la sous-
section 5.8.9 et aux paragraphes 523 et 524 de la sous-section 5.8.10.

448. Les évaluations internes PD, PCD et ECD doivent tenir compte de toutes les 
données, information et méthodes pertinentes et significatives disponibles. 
Une entité financière peut utiliser des données internes et des données 
provenant de sources externes (y compris des données partagées). Dans les 
deux cas, elle doit prouver que ses estimations sont représentatives d’une 
longue expérience.

449. Les estimations doivent être fondées sur des résultats et sur des preuves 
empiriques et non simplement sur des considérations subjectives ou des
jugements personnels. Toute modification des pratiques de prêt ou des 
procédures de recouvrement pendant la période d’observation doit être prise 
en compte. Les estimations d’une entité financière doivent refléter, dès leur 
apparition, les implications des avancées techniques et de nouvelles 

160 Il n’est pas demandé aux entités financières de fournir leurs propres estimations PD pour certaines 
expositions sur actions et certaines expositions entrant dans la sous-catégorie FS.
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données ou d’autres informations. Elles doivent être révisées au moins une 
fois l’an, voire plus fréquemment.

450. L’ensemble des expositions représentées dans les données servant de base 
aux estimations ainsi que les normes de prêt en usage lors de la création de 
ces données et d’autres caractéristiques correspondantes devraient être très 
proches de celles des expositions et normes de l’entité financière, ou du 
moins leur être comparables. L’entité financière doit démontrer, en outre, que 
la situation économique ou du marché qui sous-tend ces données 
correspond aux conditions actuelles et prévisibles. Dans le cas d’estimations 
volatiles PCD et ECD, les entités financières doivent se reporter 
respectivement aux paragraphes 468 et 479 de la sous-section 5.8.7. Le 
nombre d’expositions figurant dans l’échantillon ainsi que la période sur 
laquelle sont quantifiées les données doivent suffire pour convaincre l’entité 
financière de l’exactitude et de la solidité de ses estimations. La technique 
d’estimation doit résister aux tests hors échantillon.

451. En général, les estimations PD, PCD et ECD sont sujettes à des erreurs 
imprévisibles. Afin d’éviter un excès d’optimisme, l’entité financière doit 
conserver une marge de prudence, en fonction de la gamme d’erreurs 
probables. Moins les méthodes et les données sont satisfaisantes et plus la 
gamme d’erreurs éventuelles est grande, plus cette marge de prudence doit 
être élevée. L’Autorité peut autoriser une certaine souplesse dans 
l’application des normes requises aux données recueillies avant la date 
d’entrée en vigueur du dispositif révisé. Toutefois, les entités financières 
doivent alors prouver qu’elles ont apporté les ajustements appropriés pour 
que les données ainsi recueillies soient dans l’ensemble équivalentes à 
celles qui l’auraient été sans cette tolérance. Sauf indication contraire, les 
données obtenues après la date d’entrée en vigueur doivent être conformes 
aux normes minimales.

ii) Définition du défaut

452. Un défaut de la part d’un débiteur intervient lorsque l’un des deux 
événements ci-dessous se produit, sinon les deux :

l’on estime improbable que le débiteur rembourse en totalité sa dette 
à l’entité financière sans qu’elle ait besoin de prendre des mesures 
appropriées telles que la réalisation d’une sûreté ou d’une garantie (si 
elle existe).

l’arriéré du débiteur sur un crédit important de l’entité financière 
dépasse 90 jours161. Les découverts sont considérés comme des 

161 S’il s’agit de clientèle de détail et de PME, l’autorité de contrôle peut remplacer le délai de 90 jours par 
une période pouvant aller jusqu’à 180 jours pour divers produits si elle le juge justifié par la situation 
locale. Dans un pays membre, cette situation peut autoriser également un délai allant jusqu’à 180 jours 
pour les crédits accordés à des entreprises; cette mesure est valable pendant une période transitoire de 
cinq ans. 
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créances échues dès que le client a dépassé une limite autorisée ou 
qu’il a été averti qu’il disposait d’une limite inférieure à l’encours 
actuel.

Note de l’Autorité

Note de bas de page No161 : À leur discrétion, les entités financières peuvent utiliser une 
définition selon laquelle des expositions renouvelables sur la clientèle de détail éligibles (ERCDE) 
dont l’arriéré est de 90 jours peuvent être considérées comme étant en défaut aux fins de 
l’approche NI.

Toute entité financière utilisant la définition des 90 jours aux fins des fonds propres 
réglementaires doit être en mesure de prouver qu’elle emploie la même définition en pratique. 
Dans ce cas, l’application du critère d’utilisation imposerait plusieurs conditions à une entité 
financière utilisant la première définition, la plus importante étant l’obligation d’établir des 
réserves pour créances irrécouvrables à l’égard des comptes dont l’arriéré est de 90 jours. 
L’entité financière doit aussi pouvoir démontrer que le critère d’arriéré de 90 jours est un véritable 
seuil au-delà duquel elle prend des mesures pour gérer le compte de manière active.

Les conditions suivantes s’appliquent aux entités financières adoptant la définition des 90 jours :

les provisions doivent être constatées lorsque le seuil d’arriéré de 90 jours est atteint;

l’écart des exigences de fonds propres à 90 et à 180 jours ne doit pas être important;

l’entité financière doit surveiller le taux de persistance entre 90 et 180 jours. Les taux de 
persistance supérieurs à 50 % ou qui fluctuent sensiblement avec le temps entraîneront 
l’intervention de l’Autorité.

Au cours de la période de déclaration parallèle, l’Autorité surveillera de près l’exigence de fonds 
propres et le taux de persistance des entités financières appliquant la définition des 90 jours à 
cette catégorie d’actifs. Tout exemple évident d’arbitrage des fonds propres sera pris en compte 
lors des évaluations ultérieures aux fins du chapitre 9. 

Si une entité financière comptabilise plutôt les provisions collectives, la méthode doit être 
objective, transparente, reproductible et libre de tout ajustement par intervention discrétionnaire 
des dirigeants ou en vertu de critères subjectifs.

453. Les éléments ci-dessous sont considérés comme des indications que 
l’engagement ne sera probablement pas honoré :

l’entité financière attribue à une exposition le statut de créance 
improductive;

l’entité financière comptabilise une radiation ou constitue une 
provision individuelle après avoir constaté une détérioration 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 406

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 231
Coopératives de services financiers
Chapitre 5
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

significative de la qualité de crédit par rapport à l’ouverture de 
l’exposition;162

l’entité financière cède la créance en enregistrant une perte 
économique importante;

l’entité financière autorise la restructuration forcée de la créance, 
impliquant le plus souvent une réduction de l’engagement financier du 
fait de l’annulation, ou du report, d’une part importante du principal, 
des intérêts ou, le cas échéant, des commissions163;

l’entité financière demande la mise en faillite du débiteur ou 
l’application d’une mesure similaire au titre de son obligation vis-à-vis 
de l’entité financière;

le débiteur demande à être mis en faillite ou sous une protection 
similaire, pour éviter ou retarder le remboursement de son obligation 
vis-à-vis de l’entité financière.

454. L’Autorité proposera des recommandations appropriées pour la mise en 
œuvre de ces aspects et leur suivi.

455. En ce qui concerne la clientèle de détail, la définition du défaut peut 
s’appliquer à chaque facilité plutôt qu’au débiteur. Le défaut sur une seule 
obligation ne contraint donc pas l’entité financière à traiter toutes les autres 
obligations envers l’entité financière comme des défauts.

456. Les entités financières doivent utiliser cette définition de référence pour 
enregistrer les défauts effectifs qui frappent les catégories d’expositions 
relevant de l’approche NI ainsi que pour estimer PD et, le cas échéant, PCD 
et ECD. Elles peuvent néanmoins, pour ces estimations, faire appel à des 
données externes se démarquant de cette définition, sous réserve des 
conditions énoncées au paragraphe 462 de la sous-section 5.8.7. Il leur faut 
alors prouver à l’Autorité qu’elles ont apporté à ces données les ajustements 
nécessaires pour les rapprocher globalement de la définition de référence. Il 
en est de même pour les données internes éventuellement utilisées jusqu’à 
l’entrée en vigueur du dispositif révisé. Au-delà, ces dernières (y compris 
celles partagées entre entités financières) devront être conformes à la 
définition de référence.

162 Dans certaines juridictions, des provisions individuelles pour les expositions sur actions sont 
constituées en regard du risque de prix et ne signalent pas un défaut.

163 Y compris, dans le cas de créances sur actions évaluées au titre de l’approche PD/PCD, la 
restructuration forcée du capital.
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457. Si une entité financière estime qu’un débiteur n’est plus en défaut alors elle 
doit noter le débiteur et estimer la PCD comme s’il n’y avait pas eu de défaut. 
Mais si, par la suite, le débiteur redevient en défaut alors il faudra considérer 
qu’il s’agit d’un second défaut.

iii) Réinitialisation

458. Les entités financières doivent disposer de politiques de traitement des 
dépassements d’échéance clairement énoncées et formulées, notamment en 
ce qui concerne la réinitialisation des facilités et l’octroi de prorogations, 
reports, renouvellements et réaménagements des comptes existants. Cette 
politique doit comprendre au minimum : a) des obligations d’autorisation par 
les autorités compétentes et de notification, b) une durée d’existence 
minimale de la créance avant que cette dernière puisse prétendre à une 
prorogation, c) la fixation de niveaux de défaut de remboursement éligibles, 
d) un nombre maximal de réinitialisations par facilité, e) la réévaluation de la 
capacité de remboursement de l’emprunteur. Ces dispositions, qu’il convient 
d’appliquer de façon systématique, doivent étayer le « test d’application » 
(c’est-à-dire si une exposition réinitialisée est traitée comme toute autre 
exposition en souffrance au-delà du délai prévu, elle doit être comptabilisée 
comme faisant l’objet d’un défaut aux fins de l’approche NI). L’Autorité 
pourrait fixer des exigences plus spécifiques aux entités financières de sa 
juridiction.

Note de l’Autorité

Il n’y aura pas d’exigences plus précises à l’égard des réinitialisations. L’Autorité réexaminera sa 
position s’il constate une détérioration ultérieure de la prudence des politiques de réinitialisation.

iv) Traitement des découverts

459. Des limites sont imposées par les entités financières aux autorisations de 
découverts et portées à la connaissance du client. Les dépassements doivent 
être surveillés et les comptes qui ne sont pas ramenés au-dessous de la 
limite au bout de 90 à 180 jours (sous réserve du délai applicable aux 
arriérés) sont considérés en défaut de paiement. Les découverts non 
autorisés sont affectés d’une limite zéro dans le cadre de l’approche NI. Le 
nombre de jours d’arriérés est donc décompté dès qu’un crédit est octroyé à 
un client n’ayant pas d’autorisation de découvert; si ce crédit n’est pas 
remboursé dans les 90 à 180 jours, le défaut de paiement intervient. Les 
entités financières doivent disposer de politiques internes rigoureuses pour 
évaluer la qualité de crédit des clients qui bénéficient de découverts.
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v) Définition de la perte, toutes catégories d’actifs confondues

460. Dans le cadre de l’estimation PCD, la perte désigne la perte économique, qui 
se mesure en prenant en compte tous les facteurs concernés, notamment les 
effets d’escomptes et les coûts directs et indirects liés à la collecte des fonds 
relatifs à l’exposition. La perte ne doit pas être simplement mesurée sur le 
plan comptable, même si elle doit pouvoir être comparée avec la perte 
économique. Les compétences de l’entité financière en matière de 
restructuration et de recouvrement influent considérablement sur les taux de 
recouvrement et doivent se refléter dans ses estimations PCD. Tant qu’elle 
ne dispose pas de preuves empiriques internes suffisantes de l’impact de ses 
compétences, l’entité financière doit faire preuve de prudence pour ajuster 
ses estimations.

vi) Exigences propres aux estimations PD

Expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques

461. Pour estimer la valeur PD moyenne de chaque catégorie de notation, les 
entités financières doivent employer de l’information et des techniques tenant 
dûment compte de l’expérience accumulée. Ainsi, elles peuvent recourir à 
une ou plusieurs des trois techniques spécifiques ci-après : expérience de 
défaut interne, concordance avec les données externes et modèles 
statistiques de défaut.

462. Les entités financières peuvent adopter une technique principale et la 
compléter par d’autres pour effectuer des comparaisons et des ajustements 
éventuels. L’Autorité n’acceptera pas qu’une technique soit appliquée 
aveuglément, sans être étayée par des analyses. Le jugement ne doit pas 
être négligé en cas de panachage des résultats de différentes techniques et 
de restrictions apportées aux techniques et information.

Pour évaluer la PD, une entité financière peut utiliser les données 
découlant de sa propre expérience en matière de défaut de paiement. 
Ses analyses doivent prouver que ces estimations reflètent bien les 
critères d’octroi de prêts et les différences éventuelles entre le 
système de notation ayant fourni ces données et le système de 
notation courant. En cas d’insuffisance de données, ou de 
modification de ces critères, voire des systèmes eux-mêmes, l’entité 
financière doit faire preuve d’une prudence beaucoup plus grande. 
L’utilisation de données partagées entre plusieurs institutions peut 
également être admise, mais l’entité financière doit alors prouver que 
les systèmes de notations internes et les critères des autres entités 
financières sont comparables aux siens;
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les entités financières peuvent associer ou adapter leurs catégories
de notations internes à l’échelle utilisée par un OEEC ou un 
organisme similaire puis attribuer à leurs propres catégories le taux 
de défaut utilisé par cet établissement. Les concordances doivent être 
fondées sur la comparaison des critères de notation internes et 
externes, et ce pour tous les emprunteurs communs. Les écarts ou 
incohérences relevés dans l’approche de concordance ou les 
données sous-jacentes doivent être évités. Les critères de l’OEEC sur 
lesquels sont fondées les données utilisées pour quantifier le risque 
doivent prendre en considération le risque encouru par l’emprunteur 
et non les caractéristiques d’une transaction. L’analyse de l’entité 
financière doit inclure une comparaison des définitions de défaut 
utilisées, sous réserve des conditions requises aux paragraphes 452 
à 457 de la sous-section 5.8.7. Les bases de la concordance doivent 
être consignées par écrit;

il est permis de n’utiliser qu’une simple moyenne des estimations de 
probabilités de défaut pour chaque emprunteur d’une catégorie de 
notation donnée, lorsque ces estimations sont fondées sur des 
modèles statistiques de prévision des défauts, en respectant 
néanmoins les normes énoncées au paragraphe 417 de la sous-
section 5.8.3.

463. Que l’estimation PD soit fondée sur des sources externes, internes ou 
partagées, ou sur une combinaison des trois, la durée de la période 
d’observation de l’historique sous-jacent doit être d’au minimum cinq ans 
pour l’une au moins de ces sources. Si elle est plus longue pour une des 
sources et que cette information est pertinente et significative, c’est cette 
période qui doit être retenue.

Expositions sur la clientèle de détail

464. Vu que les attributions des expositions à des lots sont propres à chaque 
entité financière, les données internes doivent être considérées comme la 
principale source d’information pour l’estimation des caractéristiques de 
pertes. Les entités financières sont autorisées à recourir à des données 
externes ou à des modèles statistiques pour quantifier les pertes, à condition 
de prouver qu’il existe un lien puissant : a) entre le processus d’attribution 
des expositions de l’entité financière à un lot et celui utilisé par la source 
externe de données et b) entre le profil de risque interne de l’entité financière 
et la composition des données externes. Dans tous les cas, toutes les 
sources de données pertinentes et significatives doivent être utilisées pour 
des comparaisons.

465. L’une des méthodes de calcul des estimations PD moyennes sur longue 
période et de la valeur PCD moyenne pondérée en fonction des défauts 
(définie au paragraphe 468 de la sous-section 5.8.7) pour les expositions sur 
la clientèle de détail est fondée sur l’estimation du taux de pertes attendues 
sur une longue durée. Les entités financières peuvent :
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i) utiliser une estimation PD appropriée pour déduire la valeur PCD à 
long terme en moyenne pondérée en fonction des défauts, ou; 

ii) utiliser la valeur PCD à long terme en moyenne pondérée en fonction 
des défauts pour déduire une estimation PD appropriée. 

Dans les deux cas, il importe de ne pas perdre de vue que la valeur PCD 
utilisée pour le calcul des fonds propres selon l’approche NI ne saurait être 
inférieure à la valeur PCD moyenne sur le long terme pondérée en fonction 
des défauts et doit cadrer avec les concepts définis au paragraphe 468 de la 
sous-section 5.8.7.

Note de l’Autorité

Prêts sur marge à la clientèle de détail

Les entités financières pourront utiliser soit l’approche standard sans atténuation du risque de 
crédit, soit l’approche NI de la clientèle de détail suivant la méthode décrite au paragraphe 465 
qui considère tous les prêts sur marge comme un segment de risque unique. Les activités de 
courtage de premier rang ne peuvent être classées comme une exposition sur la clientèle de 
détail. 

(i) Approche standard sans atténuation du risque de crédit

Même si les entités financières doivent appliquer l’approche NI à la clientèle de détail, les prêts à 
la clientèle de détail bien adossés à des marges ne sont pas considérés comme des éléments 
importants de risque de crédit. Les prêts sur marge à la clientèle de détail peuvent donc faire 
l’objet d’une renonciation permanente en vue d’utiliser l’approche standard sans atténuation du 
risque de crédit.

(ii) Approche NI

Cette approche peut être reprise par les entités financières souhaitant étendre les méthodes de 
l’approche NI pour la clientèle de détail aux prêts sur marge à cette même clientèle considérés 
comme un segment de risque unique. Dans ce cas, l’entité financière pourra dériver la PD ou la 
PCD du segment à partir du taux de pertes attendues sur une longue durée du segment 
(paragraphe 465).

466. Que les sources de données utilisées pour évaluer les caractéristiques de 
pertes soient externes, internes ou partagées, ou qu’il s’agisse d’une 
combinaison des trois, la période d’observation de l’historique doit être d’au 
moins cinq ans. Si elle s’étend sur une période plus longue pour l’une 
quelconque de ces sources et que les données en question sont pertinentes, 
c’est cette période qui doit être retenue. Il n’est pas nécessaire qu’une entité 
financière accorde la même importance à des données historiques si elle 
peut convaincre l’Autorité que des données plus récentes permettent de 
mieux prévoir les taux de pertes.
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467. Le Comité de Bâle reconnaît que certaines expositions à long terme peuvent 
être considérablement affectées par des effets de maturation qui atteignent 
leur maximum au bout de plusieurs années. Il est donc nécessaire que les 
entités financières anticipent les implications de la croissance rapide d’une 
exposition et fassent en sorte que leurs techniques d’estimation restent 
précises et que les niveaux de leurs fonds propres et gains actuels ainsi que 
leurs perspectives de financement soient suffisants pour couvrir leurs besoins 
futurs. Afin d’éviter les fluctuations des fonds propres requis dues à l’horizon 
étroit des PD, les entités financières sont en outre invitées à apporter des 
ajustements réguliers à leurs estimations pour anticiper ces effets 
saisonniers, sous réserve de procéder de manière cohérente dans le temps. 
Dans certaines juridictions, les autorités de contrôle pourraient même rendre
ces ajustements obligatoires.

vii) Exigences propres aux estimations PCD internes

Critères applicables à toutes les catégories d’actifs

468. Pour chaque facilité, il convient d’établir une estimation PCD qui rende 
compte, si nécessaire, de conditions économiques défavorables, pour 
appréhender les risques correspondants. Elle ne peut être inférieure à la 
PCD moyenne sur longue période pondérée en fonction des défauts calculée 
à partir de la perte économique moyenne de l’ensemble des défauts 
consignés dans la source de données employée pour ce type de facilité. Il 
faut, par ailleurs, tenir compte du fait qu’elle peut, durant une période 
marquée par des pertes de crédit bien supérieures à la moyenne, dépasser 
la valeur moyenne pondérée en fonction des défauts. Pour certains types 
d’expositions, il est possible que cette variabilité conjoncturelle ne se traduise 
pas par une variation de l’ampleur des pertes et que les estimations PCD ne 
s’éloignent pas trop (voire pas du tout) de la moyenne à long terme pondérée 
en fonction des défauts. Pour d’autres, toutefois, les changements 
conjoncturels peuvent avoir un impact non négligeable dont les entités 
financières devront tenir compte dans leurs estimations PCD. À cette fin, les 
entités financières peuvent se servir de valeurs moyennes de l’ampleur des 
pertes mesurée durant des périodes de fortes pertes de crédit, de prévisions 
fondées sur des hypothèses suffisamment prudentes, ou d’autres méthodes 
semblables. De bonnes estimations de la valeur PCD durant des périodes de 
fortes pertes de crédit pourraient être établies à partir de données externes 
et/ou internes. L’Autorité continuera de suivre et d’encourager la mise au 
point de méthodes adaptées à ce problème.

469. L’analyse effectuée par l’entité financière doit considérer le degré de 
dépendance éventuel entre le risque relatif à l’emprunteur et celui relatif à la 
sûreté ou au fournisseur de la sûreté. La prudence s’impose lorsque ce degré 
est important de même qu’en cas d’asymétrie de devises entre l’obligation 
sous-jacente et la sûreté à prendre en compte pour évaluer PCD.
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470. Les estimations PCD doivent être fondées sur les taux de recouvrement 
antérieurs et pas uniquement, si possible, sur la valeur au marché estimée 
des sûretés. Cette exigence prend en compte l’incapacité potentielle des 
entités financières d’une part à s’assurer le contrôle de leurs sûretés et 
d’autre part à les réaliser rapidement. Dans la mesure où les estimations 
PCD tiennent compte des sûretés, les entités financières devraient définir
des exigences internes en matière de gestion des sûretés, de procédures 
opérationnelles, de certitude juridique et de gestion des risques similaires à 
celles requises pour l’approche standard.

471. Sachant que les pertes réalisées peuvent parfois excéder de façon 
systématique les niveaux attendus, la valeur PCD affectée à un actif en 
défaut devrait refléter l’éventuelle nécessité, pour l’entité financière, de 
prendre en compte d’autres pertes inattendues durant la période de 
recouvrement. Pour chaque actif en défaut, l’entité financière doit aussi 
produire sa meilleure estimation de la perte attendue sur cet actif, compte 
tenu de la situation économique et du statut de la facilité. L’excédent –
lorsqu’il y en a un – entre la valeur PCD et la meilleure estimation de l’entité 
financière représente l’exigence de fonds propres au regard de cet actif, et 
devrait être déterminé par l’entité financière de manière à tenir compte du 
risque, conformément aux indications des paragraphes 272 de la sous-
section 5.3.1 et des paragraphes 328 à 330 de la sous-section 5.4.1. Les cas 
où la meilleure estimation de la perte attendue sur un actif en défaut est 
inférieure à la somme des provisions individuelles et radiations partielles pour 
cet actif ne manqueront pas d’attirer l’attention de l’Autorité et devront être 
justifiés par l’entité financière.

Critères additionnels pour les entreprises, emprunteurs souverains et banques

472. Les estimations PCD doivent être fondées sur une période minimale 
d’observation des données, couvrant dans l’idéal au moins un cycle 
économique complet, mais en aucun cas inférieure à sept ans pour l’une au 
moins des sources. Si la période disponible est plus longue pour une source, 
et que les données sont pertinentes, c’est elle qui doit être retenue.

Critères additionnels pour les expositions sur la clientèle de détail

473. La période d’observation minimale est de cinq ans. Moins l’entité financière 
dispose de données, plus elle doit faire preuve de prudence pour établir ses 
estimations. Il n’est pas nécessaire d’accorder la même importance aux 
données antérieures si l’entité financière peut prouver à l’Autorité que des 
données plus récentes permettent mieux de prévoir les taux de pertes.
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viii) Exigences propres aux estimations ECD internes

Critères applicables à toutes les catégories d’actifs

474. Pour les éléments du bilan ou du hors-bilan, ECD correspond au risque brut 
anticipé sur l’engagement à la suite du défaut du débiteur. En ce qui 
concerne les éléments du bilan, l’estimation ECD doit être au moins égale au 
montant actuellement tiré, sous réserve de la prise en compte des effets de 
la compensation tels qu’ils sont précisés dans l’approche fondation. Les 
exigences minimales à cet égard sont les mêmes que celles prévues dans le 
cadre de l’approche fondation. S’agissant de l’approche avancée, les 
exigences minimales supplémentaires requises pour estimer ECD en interne 
portent donc principalement sur les éléments du hors-bilan (à l’exception des 
transactions qui exposent les entités financières au risque de contrepartie 
conformément à l’Annexe 3-II). Cela implique la nécessité de disposer de 
procédures d’estimation ECD pour le hors-bilan, précisant les estimations 
applicables à chaque type de facilité. Les estimations doivent refléter la 
possibilité de tirages additionnels par l’emprunteur jusqu’à la date où 
l’événement matérialisant le défaut est constaté ou après celle-ci. Si les 
estimations diffèrent d’un type de facilité à l’autre, il convient de définir 
clairement et sans ambiguïté les catégories.

475. Dans le cadre de l’approche avancée, une estimation ECD doit être attribuée 
à chaque facilité. Ce doit être une estimation moyenne pondérée en fonction 
des défauts observés pour des facilités et emprunteurs similaires sur une 
période suffisamment longue, mais comportant une marge de prudence 
adéquate aux probabilités d’erreurs. Si l’on peut raisonnablement prévoir une 
corrélation positive entre la fréquence des défauts et l’ampleur d’ECD, la 
marge de prudence doit être augmentée. De plus, dans le cas d’expositions 
dont les estimations ECD fluctuent au cours du cycle économique, l’entité 
financière doit prendre les estimations appropriées à un ralentissement 
économique si elles sont plus prudentes que la moyenne à long terme. Les 
entités financières ayant élaboré leurs propres modèles ECD pourraient tenir 
compte à cet effet de la nature cyclique éventuelle des paramètres de ces 
modèles, tandis que d’autres pourraient s’appuyer sur des données internes 
suffisantes pour évaluer l’impact d’une ou des récessions antérieures. 
Certaines n’auront peut-être d’autre choix cependant qu’une utilisation 
prudente de données externes.

476. Les critères sur lesquels sont fondées les estimations ECD doivent être 
plausibles et intuitifs, et représenter les paramètres d’ECD considérés 
comme importants. Une analyse interne crédible doit étayer ces choix. 
L‘historique doit pouvoir être réparti et étudié en fonction des facteurs jugés 
primordiaux, et toutes les informations pertinentes et significatives être 
utilisées pour les calculs d’ECD. Des révisions sont nécessaires, au moins 
une fois par an, en cas de nouvelles informations majeures pour tous les 
types de facilités.
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477. Une attention particulière doit être accordée aux politiques et stratégies 
spécifiques adoptées à l’égard du contrôle des comptes et du traitement des 
paiements ainsi qu’à la capacité et à la volonté de l’entité financière 
d’empêcher d’autres tirages avant le défaut de paiement, en cas par exemple 
de violations de clauses ou d’autres incidents techniques apparentés à un 
défaut. Les entités financières doivent être dotées de systèmes et procédures 
adéquats pour contrôler les montants des facilités, les encours par rapport 
aux lignes de crédit engagées et les modifications d’encours par emprunteur 
et catégorie de notation. Elles doivent, en outre, être capables de contrôler 
les soldes quotidiennement.

477(i). Dans le cas des transactions où les entités financières sont exposées au 
risque de contrepartie, l’estimation ECD doit satisfaire aux exigences de 
l’Annexe 3-II de la présente ligne directrice.

Critères additionnels pour les expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques

478. Les estimations ECD doivent être fondées dans l’idéal sur un cycle 
économique complet, mais en aucun cas sur une période inférieure à sept 
ans. Si la période d’observation d’une des sources est plus longue et 
comporte des données pertinentes, c’est elle qui doit être retenue. Les 
estimations ECD doivent être calculées en utilisant une moyenne pondérée 
en fonction des défauts et non en fonction du temps.

Critères additionnels pour les expositions sur la clientèle de détail

479. La période minimale d’observation des données est de cinq ans. Moins 
l’entité financière dispose de données, plus elle doit faire preuve de 
prudence. Il n’est pas nécessaire qu’elle accorde la même importance aux 
données antérieures si elle peut prouver à l’Autorité que des données plus 
récentes permettent de mieux prévoir les tirages.

ix) Exigences minimales pour évaluer l’effet des garanties et dérivés de 
crédit

Critères applicables aux expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et 
banques en cas d’utilisation d’estimations PCD internes et critères applicables aux 
expositions sur la clientèle de détail

Garanties

480. Les estimations PCD réalisées en interne peuvent intégrer l’effet 
d’atténuation du risque exercé par des garanties au moyen d’un ajustement 
des estimations PD ou PCD. Seules les entités financières autorisées à 
utiliser leurs propres estimations peuvent opter pour l’ajustement de PCD. En 
ce qui concerne les expositions sur la clientèle de détail assorties de 
garanties couvrant soit une obligation individuelle, soit un lot d’expositions, 
l’effet d’atténuation du risque peut être pris en compte par le biais de ses 
estimations PD ou PCD, à condition de le faire de manière cohérente. Le 
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choix de l’une ou l’autre technique implique l’adoption d’une approche 
cohérente pour les différents types de garanties et dans le temps.

Note de l’Autorité

Les avantages en matière d’atténuation des risques qu’offrent les sûretés fournies par les emprunteurs 
et les garants ne peuvent être reconnus aux fins des fonds propres que si l’entité financière peut prouver 
qu’elle est en mesure de réaliser sûretés et garanties simultanément et de manière indépendante. Une 
garantie est généralement obtenue pour valider un intérêt à l’égard d’une sûreté. Dans ce cas, c’est 
l’effet d’atténuation des risques de la sûreté, et non de la garantie, qui sera reconnu.

Toute reconnaissance de l’effet d’atténuation d’une entente de garantie en vertu de la Loi sur le 
financement des petites entreprises du Canada doit tenir compte du risque d’inexécution de la part du 
garant en raison du plafond des créances totales qui peut s’appliquer aux prêts en souffrance couverts 
par l’entente de garantie.

Les exigences suivantes s’appliqueront aux entités financières qui intègrent l’effet des garanties au 
moyen d’un ajustement de la PCD :

Aucune constatation du double défaut : Les paragraphes 306 et 307 de la présente ligne directrice 
autorisent les entités financières à ajuster soit la PD soit la PCD pour tenir compte des garanties, mais 
les paragraphes 306 et 482 stipulent que le coefficient de pondération du risque découlant de ces 
ajustements ne doit pas être inférieur à celui d’une exposition comparable sur le garant. Une entité 
financière qui a recours à des ajustements de la PCD doit prouver que sa méthode n’inclut pas les 
effets d’un double défaut. En outre, l’entité financière doit démontrer que ses ajustements de la PCD 
n’incluent pas d’hypothèses implicites au sujet de la corrélation du défaut du garant à celui du débiteur. 
(Même si les paragraphes 284 et 307 autorisent la reconnaissance du double défaut dans certains cas, 
ils stipulent que le double défaut doit être reconnu sous forme d’ajustements de la PD et non de la 
PCD. Il sera interdit de faire des ajustements de la PCD pour des expositions qui sont reconnues en 
vertu du régime du double défaut).

Aucune constatation du double recouvrement : En vertu du régime du double défaut, il est interdit aux 
entités financières de prendre en compte le double recouvrement d’une sûreté et une garantie sur la 
même exposition. Étant donné que la sûreté est reflétée au moyen d’un ajustement de la PCD, une 
entité financière ayant recours à un ajustement distinct de la PCD pour tenir compte d’une garantie doit 
être en mesure de distinguer les effets des deux sources d’atténuation et de démontrer que sa méthode 
n’inclut pas le double recouvrement. 

Exigence de suivre les PD des garants : Une entité financière qui mesure globalement le risque de 
crédit doit suivre les expositions sur les garants dans le but d’évaluer le risque de concentration et doit 
par le fait même continuer de suivre les PD des garants. 

Exigence de constater la possibilité de défaut du garant dans l’ajustement : Un ajustement de la PCD 
doit tenir intégralement compte de la probabilité de défaut du garant – une entité financière ne peut 
présumer que le garant respectera ses obligations aux termes de la garantie. À cette fin, le fait de 
démontrer que le coefficient de pondération du risque découlant d’un ajustement de la PCD n’est pas 
inférieur à celui du garant ne suffira pas. 

Note de l’Autorité (suite)

Besoin de données crédibles : Les estimations utilisées dans un ajustement de la PCD doivent être 
fondées sur des données crédibles et pertinentes et le rapport entre les données de base et le montant 
de l’ajustement doit être transparent. Les entités financières doivent aussi analyser le degré 
d’incertitude inhérent aux données de base et aux estimations en résultant. 
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Application d’une méthode cohérente aux types de garanties semblables : Conformément au 
paragraphe 306, une entité financière doit appliquer la même méthode à toutes les garanties d’un type 
donné. Autrement dit, une entité financière sera tenue d’appliquer une seule méthode pour les 
garanties, une pour les swaps de défaut de crédit, une pour les assurances et ainsi de suite. Les entités 
financières ne sont pas autorisées à choisir de manière sélective les expositions ayant un certain type 
de garantie pour recevoir un ajustement de la PCD et toute méthode d’ajustement doit être applicable à 
grande échelle à toutes les expositions qui sont atténuées de la même manière.

481. Dans tous les cas, l’emprunteur de même que tous les garants reconnus 
doivent être affectés, dès l’origine et par la suite, d’une notation. Toutes les 
exigences minimales requises pour l’attribution de telles notations prévues 
dans ce document doivent être respectées, y compris la surveillance 
régulière de la situation du garant ainsi que sa capacité et sa volonté 
d’honorer ses obligations. Conformément aux conditions exposées aux 
paragraphes 430 et 431 de la sous-section 5.8.4, en l’absence de garanties 
et de garants, toutes les informations pertinentes relatives à l’emprunteur 
doivent être retenues. Dans le cas des expositions sur la clientèle de détail 
assorties de garanties, ces conditions s’appliquent également à l’affectation 
d’une exposition à un lot et à l’estimation PD.

482. L’entité financière ne peut en aucun cas attribuer à une exposition assortie 
d’une garantie une estimation PD ou PCD ajustée, qui rendrait le coefficient 
de pondération ajusté en fonction du risque inférieur à celui d’une exposition 
directe comparable vis-à-vis du garant. Ni les critères ni les processus de 
notation ne sauraient prendre en compte, dans le calcul des exigences 
minimales de fonds propres, les effets éventuellement favorables d’une 
corrélation anticipée imparfaite entre les événements matérialisant un défaut 
de l’emprunteur et du garant. L’ajustement du coefficient de pondération en 
fonction du risque ne doit donc pas refléter l’atténuation du risque d’un 
« double défaut ».

Garants et garanties éligibles

483. Aucune limite n’est imposée aux types de garants éligibles. Néanmoins, les 
entités financières doivent disposer de critères clairs précisant les types de 
garants éligibles pour le calcul des fonds propres réglementaires.
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484. La garantie doit être certifiée par écrit, ne peut être annulée par le garant tant 
que la totalité de la dette n’est pas remboursée (à hauteur du montant et de 
la teneur de la garantie) et doit être exécutoire à l’encontre du garant dans 
une juridiction où il possède des actifs pouvant être saisis en application 
d’une décision de justice. Cependant, contrairement à l’approche fondation 
applicable aux expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et 
banques, des garanties impliquant des conditions aux termes desquelles le 
garant peut ne pas être obligé de s’exécuter (garanties conditionnelles) 
peuvent être prises en compte dans certaines conditions. Il incombe à l’entité 
financière, en particulier, de prouver que les critères d’affectation traitent 
correctement toute réduction potentielle des effets d’atténuation du risque.

Critères d'ajustement

485. Les entités financières doivent être dotées de critères clairement spécifiés 
pour l’ajustement des notations d’emprunteurs ou des estimations PCD (ou, 
dans le cas des créances de la clientèle de détail et des créances achetées 
éligibles, du processus d’allocation des expositions à des lots) pour refléter 
l’incidence des garanties sur le calcul des fonds propres réglementaires. Ils 
doivent être aussi détaillés que ceux régissant l’affectation des expositions en 
catégories, conformément aux paragraphes 410 et 411 de la sous-
section 5.8.3, et respecter toutes les exigences minimales d’attribution des 
notations d’emprunteurs ou de facilités énoncées dans le présent document.

486. Ces critères doivent être plausibles et intuitifs et doivent tenir compte de la 
capacité et de la volonté du garant de s’exécuter au titre de la garantie. Ils 
doivent, en outre, considérer l’échelonnement probable des paiements et le 
degré de corrélation entre la capacité du garant à s’exécuter au titre de la 
garantie et la capacité de remboursement de l’emprunteur. Ils doivent aussi 
tenir compte de l’ampleur du risque résiduel vis-à-vis de l’emprunteur sous la 
forme, par exemple, d’une asymétrie de monnaies entre la garantie et 
l’exposition sous-jacente.

487. Lors de l’ajustement des notations de l’emprunteur ou des estimations PCD 
(ou, dans le cas des expositions sur la clientèle de détail ou des créances 
achetées éligibles, du processus d’affectation des expositions en lots), les 
entités financières doivent prendre en considération toutes les informations 
pertinentes disponibles.

Dérivés de crédit

488. Les exigences minimales requises pour les garanties valent aussi pour les 
dérivés de crédit sur une même contrepartie. En cas d’asymétrie d’actifs, 
d’autres considérations sont également à prendre en compte. Les critères 
utilisés pour noter les catégories d’emprunteurs ou les estimations PCD 
ajustées (ou lots) à des expositions couvertes par des dérivés de crédit 
nécessitent que l’actif sur lequel est fondée la protection (l’actif de référence) 
ne soit pas différent de l’actif sous-jacent, à moins de remplir les conditions 
indiquées pour l’approche fondation.
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489. De surcroît, les critères doivent déterminer la structure de remboursement 
des dérivés de crédit et en évaluer avec prudence l’incidence sur le montant 
et le calendrier des recouvrements. L’entité financière doit aussi prendre en 
compte l’importance du risque résiduel qui subsiste.

Exigences relatives aux entités financières utilisant les estimations PCD de 
l'approche fondation

490. Elles sont identiques aux exigences minimales décrites aux paragraphes 480 
à 489 de la sous-section 5.8.7, à l’exception des cas ci-dessous :

(1) l’entité financière n’est pas en mesure d’opter pour l’« ajustement 
PCD »;

(2) la gamme des garanties et garants éligibles est limitée à ceux 
indiqués au paragraphe 302 de la sous-section 5.3.2.

Exigences propres à l'estimation PD et PCD (ou PA) pour les créances achetées 
éligibles

491. Les exigences minimales ci-après applicables à la quantification du risque 
doivent être respectées pour toutes les créances achetées (des entreprises 
ou de la clientèle de détail) en recourant au traitement descendant du risque 
de défaut et/ou les traitements du risque de dilution dans le cadre de 
l’approche NI.

492. L’entité financière acheteuse sera tenue de regrouper les créances en lots 
suffisamment homogènes pour établir des estimations PD et PCD (ou PA) 
précises et cohérentes des pertes sur défaut ainsi que des estimations PA 
des pertes par dilution. En général, le processus de définition de tranches de 
risque doit tenir compte des pratiques d’octroi de prêts du vendeur et de 
l’hétérogénéité de sa clientèle. De surcroît, les méthodes et données servant 
à estimer PD, PCD et PA doivent être conformes aux normes de 
quantification du risque en vigueur pour les expositions sur la clientèle de 
détail. Il importe, en particulier, de prendre en considération toutes les 
informations dont l’entité financière acheteuse peut avoir besoin au sujet de 
la qualité des créances sous-jacentes, y compris celles relatives aux lots 
similaires émanant du vendeur, de l’entité financière acheteuse ou de 
sources externes. L’entité financière acheteuse doit déterminer si les 
données fournies par le vendeur sont conformes à ce qui avait été convenu 
entre les deux parties concernant, par exemple, le type, le volume et la 
qualité actualisée des créances acquises. Si tel n’est pas le cas, l’entité 
financière acheteuse est censée obtenir des données plus pertinentes sur 
lesquelles s’appuyer.
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Exigences opérationnelles minimales

493. Une entité financière qui achète des créances doit pouvoir justifier que les 
avances actuelles et futures qu’elle a accordées pourront être remboursées 
sur la réalisation (ou le recouvrement) des créances du lot. Afin d’être 
éligibles au traitement « descendant » du risque de défaut, les lots de 
créances et les relations de prêts en général devront être étroitement 
surveillés et contrôlés. Il appartient notamment à l’entité financière de prouver 
les éléments ci-après.

Sécurité juridique

494. La structure de la facilité doit garantir que, en toutes circonstances, l’entité 
financière détient la propriété et le contrôle effectifs des paiements, au titre 
des créances achetées, y compris en cas de difficultés et de faillite du 
vendeur ou du fournisseur. En cas de paiements directs du débiteur à un 
vendeur ou un fournisseur, l’entité financière doit vérifier régulièrement que 
ces paiements sont effectués dans leur totalité et conformément aux 
conditions contractuelles. De même, les créances achetées et les paiements 
reçus ne devraient pas pouvoir faire l’objet de saisies ou de mises en 
demeure susceptibles d’entraver fortement la capacité du prêteur à réaliser 
les créances, à en disposer ou à conserver le contrôle des paiements reçus.

Efficacité des systèmes de surveillance

495. L’entité financière doit être capable de surveiller à la fois la qualité des 
créances achetées et la situation financière du vendeur et du fournisseur. Il 
lui faut plus particulièrement :

évaluer la corrélation entre la qualité des créances et la situation 
financière du vendeur et du fournisseur et être dotée de politiques et 
procédures internes la protégeant contre d’éventuels aléas, 
notamment l’attribution de notations internes du risque à chaque 
vendeur et du fournisseur;

disposer de politiques et procédures claires et efficaces pour 
déterminer l’agrément du vendeur et du fournisseur. Elle doit 
procéder, elle-même ou par l’intermédiaire de son représentant, à des 
examens périodiques des vendeurs et des fournisseurs afin de vérifier 
l’exactitude de leurs rapports, détecter les fraudes ou les faiblesses 
opérationnelles et vérifier la qualité des politiques de crédit du 
vendeur et des politiques et procédures de collecte du fournisseur; les 
conclusions de ces examens doivent être consignées par écrit;
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être en mesure d’évaluer les caractéristiques du lot de créances, y 
compris : a) les excédents d’avances, b) l’historique des arriérés et 
créances douteuses du vendeur et provisions pour créances 
douteuses du vendeur, c) les conditions de paiement et d) les 
comptes de contrepartie potentiels;

disposer de politiques et procédures efficaces pour la surveillance, 
sur une base agrégée, des concentrations sur un seul débiteur au 
sein des lots de créances et sur l’ensemble;

recevoir en temps opportun des rapports suffisamment détaillés sur 
les rééchelonnements et dilutions de créances à recouvrer, afin : a) 
de veiller au respect des critères d’agrément de l’entité financière et 
de ses politiques d’octroi d’avances régissant les créances achetées 
et b) de prévoir un moyen efficace pour surveiller et confirmer les 
conditions de vente du vendeur (par exemple, ordre chronologique 
des factures) et la dilution.

Efficacité des systèmes de détection et de résolution des difficultés

496. Un programme efficace exige la présence de systèmes et procédures 
capables non seulement de détecter à un stade précoce la détérioration de la 
situation financière du vendeur et de la qualité des créances achetées, mais 
aussi de réagir rapidement dès l’émergence des problèmes. Les entités 
financières devraient en particulier être dotées de politiques et procédures 
claires et efficaces ainsi que de systèmes informatiques capables :

de veiller au respect a) de toutes les conditions contractuelles de la 
facilité (clauses, formules d’octrois d’avances, limites de 
concentration, déclenchements de remboursements anticipés, etc.) 
ainsi que b) des politiques internes régissant les taux d’avances et 
l’éligibilité des créances. Les systèmes devraient, en outre, repérer 
les violations de clauses et annulations d’engagements ainsi que les 
exceptions aux politiques et procédures établies;

de détecter, approuver, surveiller et corriger les excédents d’avances, 
afin de limiter les tirages inappropriés;

d’établir des politiques et procédures efficaces face à des vendeurs 
ou fournisseurs en proie à des difficultés financières et/ou face à une 
détérioration de la qualité des lots de créances. Il conviendrait 
notamment, mais pas exclusivement, de suivre les seuils de 
dénouement anticipé des facilités renouvelables et d’autres 
protections contractuelles, de réagir aux violations de clauses par une 
approche claire et efficace, d’intenter des actions en justice et de 
traiter les problèmes de recouvrement des créances.
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Efficacité des systèmes de contrôle des sûretés, de l’accès au crédit et de la 
trésorerie

497. Les entités financières doivent disposer de politiques et procédures claires et 
efficaces pour contrôler les créances, le crédit et la trésorerie, plus 
particulièrement :

de politiques internes écrites précisant tous les éléments importants 
du programme d’achat de créances, y compris les taux d’avances, 
sûretés éligibles, documents nécessaires, limites de concentration et 
traitement des flux de trésorerie reçus, qui tiennent dûment compte de 
tous les facteurs pertinents et importants, dont la situation financière 
du vendeur/du fournisseur, les concentrations de risque et l’évolution 
de la qualité des créances et de la base de clientèle du vendeur;

de systèmes internes garantissant que les fonds sont avancés 
uniquement contre présentation des sûretés et documents 
correspondants (par exemple, attestations du fournisseur, factures, 
connaissements, etc.).

Respect des politiques et procédures internes

498. Étant donné qu’elles s’appuient sur des systèmes de surveillance et de 
contrôle pour limiter le risque de crédit, les entités financières devraient 
disposer d’un processus interne efficace de vérification du respect de toutes 
les politiques et procédures essentielles comprenant notamment :

une vérification interne et/ou externe régulière de toutes les phases 
clés du programme d’achat de créances;

une vérification de la séparation des tâches i) entre l’évaluation du 
vendeur/du fournisseur et celle du débiteur et ii) entre l’évaluation et 
la vérification du vendeur/du fournisseur.

499. Ce processus devrait également inclure des évaluations des opérations de 
postmarché, en insistant plus particulièrement sur les qualifications, 
l’expérience et les niveaux du personnel ainsi que sur les systèmes 
d’assistance.

5.8.8. Validation des estimations internes

500. Les entités financières doivent disposer d’un système solide pour valider 
l’exactitude et la cohérence des systèmes et procédures de notation et de 
l’estimation de tous les grands facteurs de risque. Elles doivent démontrer à 
l’Autorité que leur processus de validation leur permet d’évaluer, de manière 
cohérente et significative, les performances de leurs systèmes de notations 
internes et d’appréciation du risque.
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501. Les entités financières doivent comparer régulièrement les taux de défaut 
inscrits avec les estimations PD pour chaque catégorie de notation et être en 
mesure de prouver que ces taux respectifs restent dans les limites prévues. 
Dans le cadre de l’approche NI avancée, elles doivent effectuer cette analyse 
pour leurs estimations PCD et ECD. Ces comparaisons doivent s’appuyer sur 
les données historiques remontant aussi loin que possible. Les méthodes et 
données utilisées à cet effet doivent être clairement explicitées. L’analyse et 
les documents doivent être mis à jour au moins une fois l’an.

502. Les entités financières doivent aussi utiliser d’autres outils quantitatifs de 
validation et réaliser des comparaisons avec des sources de données 
externes pertinentes. Leurs analyses doivent se fonder sur des données 
adaptées au portefeuille, être actualisées régulièrement et couvrir une 
période d’observation significative. Les évaluations internes des 
performances de leurs propres systèmes de notation doivent reposer sur de 
longs historiques de données couvrant une diversité de situations 
économiques et, dans l’idéal, un cycle conjoncturel complet, voire plusieurs.

503. Les entités financières doivent prouver que leurs tests quantitatifs et autres 
méthodes de validation ne varient pas systématiquement en fonction du cycle 
économique. Les modifications apportées aux méthodes et données (aussi 
bien leurs sources que les périodes couvertes) doivent être clairement et 
complètement documentées.

504. Les entités financières doivent disposer de normes internes clairement 
définies pour les situations dans lesquelles les écarts entre les valeurs PD, 
PCD et ECD dans les faits et les prévisions deviennent suffisamment 
importants pour remettre en question la validité des estimations. Ces normes 
doivent tenir compte des cycles conjoncturels et des autres variations 
systématiques des données sur les défauts. Si les résultats inscrits restent 
supérieurs aux prévisions, elles doivent réviser en hausse leurs estimations 
pour traduire les constats de défauts et de pertes.

505. Les entités financières qui s’appuient sur des estimations prudentielles des 
paramètres de risque plutôt que sur leurs calculs internes sont encouragées 
à comparer les valeurs PCD et ECD réalisées avec celles établies par 
l’Autorité. Les informations sur les résultats de PCD et ECD devraient entrer 
dans le cadre de l’évaluation de leur capital économique.

5.8.9. Estimations prudentielles PCD et ECD

506. Les entités financières recourant à l'approche NI fondation qui ne satisfont 
pas aux exigences relatives aux estimations internes PCD et ECD 
mentionnées précédemment doivent respecter les exigences minimales de 
fonds propres, décrites dans l'approche standard, pour la prise en compte 
des sûretés financières éligibles (telles que décrites dans le chapitre 4). Elles 
doivent satisfaire aux exigences minimales additionnelles suivantes pour 
l’acceptation de types de sûretés supplémentaires.
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(i) Définition de l'éligibilité d'IC (immobiliers commerciaux) et d'IR 
(immobiliers résidentiels) comme sûretés

507. Les sûretés IC et IR pour des expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains, entités financières et banques se définissent ainsi :

il s'agit de sûretés pour lesquelles le risque relatif à l'emprunteur ne 
dépend pas de façon significative du rendement du bien ou du projet 
sous-jacent, mais de la capacité de l'emprunteur à rembourser sa 
dette par d'autres moyens que ceux étroitement liés aux flux de 
trésorerie générés par l'immobilier donné en garantie164;

en outre, la valeur de la sûreté donnée ne doit pas dépendre de façon 
significative de la stabilité financière de l'emprunteur, condition qui 
n'est pas destinée à prévenir des situations où des facteurs purement 
macroéconomiques affectent à la fois la valeur de la sûreté et la 
stabilité financière de l'emprunteur.

Note de l’Autorité

La note 164 ne s’applique pas.

508. Compte tenu de la description générique qui précède et de la définition des 
expositions sur les entreprises, l'immobilier productif de revenus qui entre 
dans la catégorie d'actifs FS ne peut en aucun cas être admis comme sûreté 
pour garantir de telles expositions165.

(ii) Exigences opérationnelles pour IC et IR éligibles

509. À condition de répondre à la définition qui précède, IC et IR ne seront 
éligibles en tant que sûretés garantissant des créances des entreprises que 
s’ils respectent toutes les exigences opérationnelles ci-après :

164 Le Comité de Bâle reconnaît que, dans certains pays où les immeubles à logements représentent une 
part importante du marché immobilier et où ce secteur fait l'objet de subventions, notamment 
d'entreprises publiques agissant comme principaux bailleurs de fonds, les caractéristiques de risque 
d'un prêt adossé à cet immeuble à logements peuvent être similaires à celles des expositions 
classiques vis-à-vis des entreprises. Dans ces cas, l’Autorité peut admettre les hypothèques sur les 
immeubles à logements comme sûreté couvrant les expositions sur les entreprises.

165 Comme indiqué dans la note de bas de page No 127, dans des circonstances exceptionnelles, sur des 
marchés bien développés et établis depuis longtemps, les hypothèques sur les immeubles à bureaux 
et/ou les immeubles commerciaux en multipropriété et/ou les locaux commerciaux en multilocation 
peuvent également prétendre à la prise en compte en tant que sûreté attachée aux créances sur les 
entreprises. 
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certitude juridique : tous droits sur une sûreté constituée doivent 
être exécutoires dans toutes les juridictions compétentes et les droits 
sur la sûreté doivent être inscrits dans les délais voulus. Les droits sur 
la sûreté doivent se traduire par une hypothèque applicable aux tiers 
(c’est-à-dire que toutes les conditions juridiques relatives à la 
constitution de la créance ont été remplies). En outre, l’accord portant 
sur la sûreté et le processus juridique qui le sous-tend doivent 
permettre à l’entité financière de réaliser la sûreté dans des délais 
raisonnables;

valeur de marché objective de la sûreté : la sûreté doit être évaluée 
à un montant égal ou inférieur à la juste valeur actualisée à laquelle le 
bien pourrait être cédé, à la date de l’évaluation, dans le cadre d’un 
contrat privé établi entre un vendeur et un acheteur dans des 
conditions de concurrence normales;

réévaluations fréquentes : l’entité financière est censée surveiller 
fréquemment la valeur de la sûreté, au minimum une fois l’an. Une 
surveillance plus fréquente est conseillée en cas de fluctuations 
importantes du marché. Les méthodes statistiques d’évaluation 
(référence aux indices des prix de l’immobilier, échantillonnage) 
peuvent être utilisées pour mettre les estimations à jour ou pour 
repérer les sûretés dont la valeur peut avoir baissé et nécessite d’être 
réévaluée. Un professionnel qualifié doit évaluer le bien lorsque des 
informations laissent penser que la valeur de la sûreté peut avoir 
baissé sensiblement par rapport au prix général du marché ou 
lorsqu’un événement marquant, tel qu’un défaut, affecte le crédit.

hypothèques de rang inférieur : dans certains pays membres, les 
sûretés ne sont éligibles que lorsque le prêteur détient une 
hypothèque de premier rang sur le bien166. Les hypothèques de rang 
inférieur peuvent être prises en compte lorsqu'il ne fait aucun doute 
que le droit à la sûreté est d'une certitude juridique assurée et 
représente un facteur ARC efficace. Une fois ces hypothèques 
agréées, il leur est appliqué le seuil S*/S** utilisé pour les 
hypothèques de premier rang; il est calculé en tenant compte de la 
somme de l’hypothèque de rang inférieur et de toutes les 
hypothèques de rang supérieur.

166 Dans certaines de ces juridictions, les privilèges ou les hypothèques de premier rang prennent 
néanmoins rang après certains privilèges ou hypothèques telles que les arriérés d’impôts et les 
salaires.
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Note de l’Autorité

Les biens immobiliers résidentiels et commerciaux peuvent être reconnus comme sûretés aux fins de 
l’approche NI fondation seulement si l’entité financière bénéficie d’une hypothèque de premier rang sur 
le bien donné comme sûreté, et qu’aucune autre partie ne détient une créance de rang supérieur ou 
intermédiaire sur le bien.

510. D’autres conditions sont en outre applicables à la gestion des sûretés :

les types d’IC et IR acceptés comme sûretés ainsi que les politiques 
de prêt (taux des avances) doivent être clairement documentés;

des mesures doivent être prises par l’entité financière pour garantir 
que le bien servant de sûreté est correctement assuré contre les 
dommages ou une détérioration;

l’entité financière doit surveiller régulièrement la valeur de toute 
créance antérieure autorisée (dette fiscale, par exemple);

l’entité financière doit surveiller de façon appropriée le risque 
environnemental pouvant découler de la sûreté, tel que la présence 
de produits toxiques.

(iii) Conditions de reconnaissance des créances financières achetées

Définition des créances achetées éligibles

511. Il s’agit de créances d’une échéance initiale inférieure ou égale à un an dont 
le remboursement est conditionné par les flux commerciaux ou financiers 
concernant les actifs sous-jacents de l’emprunteur. Elles comprennent aussi 
bien les dettes à dénouement automatique issues de la vente de biens ou 
services associés à une transaction commerciale que les sommes dues en 
général par les acheteurs, fournisseurs, locataires, autorités nationales et 
collectivités locales ou autres tiers indépendants n'ayant pas de lien avec la 
cession des biens ou services dans le cadre d'une transaction commerciale. 
En revanche, les créances achetées faisant l'objet d'une titrisation, les sous-
participations et les dérivés de crédit en sont exclus.

Exigences opérationnelles 

Certitude juridique

512. La constitution de la sûreté doit être sans faille et garantir que le prêteur 
détient des droits clairement établis sur les revenus qui en découlent.

513. Les entités financières doivent prendre toutes les mesures nécessaires pour 
respecter les exigences locales concernant la conformité des droits sur la 
sûreté, par exemple en les faisant inscrire. Un dispositif devrait permettre au 
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prêteur potentiel d’avoir une créance de premier rang sur la sûreté.

514. Tous les actes utilisés dans les transactions assorties de sûretés doivent 
avoir une force obligatoire pour toutes les parties et un caractère exécutoire 
dans toutes les juridictions concernées. Les entités financières doivent 
vérifier ces aspects préalablement au moyen de recherches juridiques 
suffisantes et fonder leur conclusion sur une base juridique solide. Ces 
recherches doivent être actualisées autant que nécessaire pour garantir la 
conformité permanente de cette documentation.

515. Les conventions régissant les sûretés doivent être convenablement 
documentées et prévoir une procédure claire et rigoureuse de réalisation des 
sûretés dans les délais requis. Les procédures des entités financières 
devront s’assurer que toutes les conditions juridiques requises pour la 
déclaration du défaut du client et la réalisation rapide de la sûreté sont 
observées. En cas de difficultés financières ou de défaut du débiteur, l’entité 
financière devra avoir le pouvoir de vendre ou de céder à des tiers les 
créances achetées sans l’autorisation préalable des débiteurs*.

Gestion du risque

516. Les entités financières doivent disposer d’une procédure rationnelle pour 
déterminer le risque de crédit lié aux créances achetées; celle-ci devrait 
notamment inclure des analyses de la branche et du secteur d’activités de 
l’emprunteur (par exemple les effets du cycle conjoncturel) et les catégories 
de clients avec lesquels il traite. Si les entités financières se fient à 
l’emprunteur pour évaluer le risque de crédit de leurs clients, il leur faut 
s’assurer de la solidité et de la crédibilité de sa politique de crédit.

517. La marge entre le montant de l’exposition et la valeur des créances achetées 
doit tenir compte de tous les facteurs appropriés, notamment coût des 
recouvrements, concentration des créances remises comme sûretés par un 
même emprunteur dans un lot de créances et du risque de concentration 
potentiel sur l’ensemble des expositions de l’entité financière.

518. Les entités financières doivent être dotées d’une procédure de surveillance
en continu, spécialement adaptée aux expositions spécifiques (immédiates 
ou conditionnelles) relevant de la sûreté en tant qu’élément d’atténuation du 
risque. Selon les cas, cette procédure peut inclure des rapports sur les 
réinitialisations, le contrôle de la documentation régissant les transactions, le 
suivi du montant prêté au regard des sûretés, de fréquentes vérifications de 
la sûreté, la confirmation des comptes, le contrôle des versements sur ces 
comptes, des analyses de dilution (crédits accordés par l’emprunteur aux 
établissements émetteurs) et l’analyse financière régulière de l’emprunteur et 
des émetteurs des créances, notamment lorsqu’un petit nombre de grosses 
créances achetées servent de sûretés. Une surveillance devrait être exercée 

* Au Québec, le pouvoir qui existe est davantage lié au fait de percevoir les créances.
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également sur les divers seuils de concentration. Il conviendrait aussi de 
s’assurer régulièrement du respect des clauses de prêts, des restrictions 
relatives à l’environnement et des autres exigences juridiques.

519. Les créances achetées remises comme sûretés par un emprunteur devraient 
être diversifiées et ne pas présenter de corrélation indue avec ce dernier. En 
cas de forte corrélation, c’est-à-dire si la viabilité de certains émetteurs 
dépend de l’emprunteur ou qu’ils font partie du même secteur d’activités que 
celui-ci, il conviendrait de prendre en compte les risques correspondants 
dans le calcul des marges pour l’ensemble des sûretés. Les créances 
provenant d’entités affiliées à l’emprunteur (telles que filiales et employés) ne 
sont pas reconnues comme facteurs d’atténuation du risque.

520. Les entités financières devraient disposer d’une procédure, clairement 
documentée, pour recouvrer les sommes dues dans des situations critiques, 
même lorsqu’elles comptent normalement sur l’emprunteur pour les 
recouvrements.

Exigences pour la reconnaissance d'autres sûretés

521. L’Autorité peut autoriser la prise en compte d’un effet d’atténuation du risque 
de crédit de certaines autres sûretés physiques et déterminer si 
éventuellement certains types de sûretés satisfont dans leur juridiction aux 
deux critères suivants :

existence de marchés liquides où la sûreté peut être cédée de 
manière rapide et économiquement efficiente;

prix du marché bien établis et facilement disponibles pour la sûreté. 
L’Autorité veillera à ce que le montant reçu par l’entité financière lors 
de la réalisation de la sûreté ne s’en écarte pas trop.

522. Une entité financière pourra bénéficier de la prise en compte d’autres sûretés 
physiques si elle satisfait aux conditions des paragraphes 509 et 510 de la 
sous-section 5.8.9, sous réserve des modifications suivantes :

créance de premier rang : à la seule exception des créances 
privilégiées éligibles mentionnées dans la note de bas de page No

135, seuls les droits et hypothèques de premier rang sur la sûreté
sont autorisés. L’entité financière doit donc être en premier rang par 
rapport à l’ensemble des autres prêteurs sur le produit de la 
réalisation de la sûreté;

le contrat de prêt doit décrire clairement la sûreté ainsi que le mode et 
la fréquence de ses réévaluations;

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 428

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 253
Coopératives de services financiers
Chapitre 5
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

les types de sûretés physiques acceptées par l’entité financière ainsi 
que les politiques et procédures internes concernant le montant 
approprié de chaque type de sûreté par rapport à l’exposition doivent 
être clairement documentés et accessibles pour être examinés et/ou 
soumis à une vérification;

en ce qui concerne la structure des transactions, la politique de crédit 
des entités financières doit prévoir les exigences appropriées en 
matière de sûretés par rapport à l’exposition, la capacité de liquider 
rapidement la sûreté et de fixer objectivement un prix ou une valeur 
de marché, la fréquence avec laquelle cette valeur peut être obtenue 
(à l’aide notamment d’une appréciation ou évaluation professionnelle) 
et sa volatilité. La procédure de réévaluation périodique doit accorder 
une attention particulière aux sûretés « sensibles aux modes » et 
s’assurer qu’elles sont correctement ajustées à la baisse par rapport à 
la tendance du moment, au vieillissement ainsi qu’à la dégradation ou 
la détérioration physique;

dans le cas de stocks (produits de base, travaux en cours, produits 
finis, stocks de véhicules du concessionnaire) et d’équipements, la 
procédure de réévaluation périodique doit inclure l’inspection 
physique de la sûreté.

5.8.10 Exigences pour la reconnaissance du crédit-bail

523. Les crédits-baux autres que ceux qui font courir à l’entité financière un risque 
de valeur résiduelle (paragraphe 524) sont traités de la même façon que les 
expositions assorties du même type de sûreté. Les exigences minimales 
propres à chacun de ces types (IR/IC ou autres) doivent, de ce fait, être 
satisfaites de même que les conditions suivantes :

une solide gestion du risque par le bailleur en fonction du lieu où est 
situé l’actif, de l’usage qui en est fait, de son ancienneté et de son 
vieillissement programmé;

un cadre juridique rigoureux attribuant au bailleur la propriété juridique 
de l’actif et lui permettant d’exercer rapidement ses droits en temps 
opportun;

un écart entre le taux de dépréciation de l’actif corporel et le taux 
d’amortissement des loyers suffisamment faible pour ne pas 
surestimer l’effet ARC attribué aux actifs donnés en bail.

524. Les crédits-baux qui font courir à l’entité financière un risque de valeur 
résiduelle (c’est-à-dire qui l’exposent à une perte potentielle consécutive à la 
chute de la juste valeur des équipements au-dessous de la valeur résiduelle 
estimée) sont traités comme suit :
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les flux de trésorerie provenant des crédits-baux actualisés reçoivent 
un coefficient de pondération adapté à la solidité financière du 
preneur (PD) ou à l’estimation PCD interne ou prudentielle, selon le 
cas;

la valeur résiduelle est assortie d’un coefficient de pondération de 
100 %.

5.8.11 Calcul des exigences de fonds propres applicables aux expositions sur 
actions

i) Approche des modèles internes fondée sur le marché

525. Pour être habilitée à appliquer l’approche des modèles internes fondée sur le 
marché, une entité financière doit prouver à l’Autorité qu’elle satisfait – dès 
l’origine et par la suite – à certaines conditions quantitatives et qualitatives 
minimales. À défaut, l’entité financière doit élaborer un plan pour y remédier 
rapidement et le mettre en œuvre sans tarder après son autorisation écrite 
par l’Autorité. Entre-temps, elle sera censée calculer ses exigences de fonds 
propres à l’aide d’une simple méthode de pondération en fonction du risque.

526. Le Comité de Bâle reconnait que les différences existant entre les marchés, 
les méthodes de mesure, les placements en actions et les pratiques de 
gestion exigent des entités financières et des autorités de contrôle des 
procédures opérationnelles adaptées. Il n’est pas dans ses intentions 
d’imposer la forme ou le mode d’utilisation des politiques de gestion du risque 
et des pratiques d’évaluation des actifs des portefeuilles bancaires. Toutefois, 
étant donné qu’il existe certaines exigences minimales spécifiques, les 
diverses autorités de contrôle élaboreront des procédures d’examen 
détaillées garantissant que les systèmes de mesures et les contrôles de 
gestion du risque peuvent servir de base à l’approche faisant appel à des 
modèles internes.

ii) Exigences de fonds propres et quantification du risque

527. Les critères quantitatifs minimaux suivants s’appliquent au calcul des 
exigences de fonds propres minimales dans le cadre de l’approche utilisant 
des modèles internes :

(a) l’exigence de fonds propres correspond à la perte potentielle sur le 
portefeuille d’actions de l’entité financière à la suite d’un choc 
instantané présumé équivalent à un intervalle de confiance de 99 %,
en éliminant la queue de distribution à une extrémité de la courbe, 
pour la différence entre les gains trimestriels et un taux approprié 
sans risque calculé sur une longue période échantillon;

(b) les pertes anticipées doivent être assez fortes pour compenser les 
mouvements de marché intéressant le profil de risque à long terme 
des expositions spécifiques de l’entité financière. Les données 
utilisées pour représenter la distribution des gains devraient refléter la 
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période échantillon la plus longue pour laquelle il existe des séries 
représentatives du profil de risque des expositions sur actions; ces 
données doivent être suffisantes pour fournir des estimations de 
pertes prudentes, statistiquement fiables et solides, qui ne soient pas 
fondées uniquement sur des considérations subjectives ou d’autres 
appréciations. Les entités financières doivent prouver à l’Autorité que 
le choc modélisé fournit une estimation de pertes potentielles 
prudente sur un cycle long et significatif de marché ou d’activité. Les 
estimations de modèles réalisées à partir de données ne reflétant pas 
des fourchettes réalistes d’expériences de longue durée, comportant 
une période de reculs assez sévères des cours des actions en 
portefeuille, sont tenues de produire des résultats optimistes, à moins 
que le modèle n’intègre des ajustements appropriés crédibles. Sinon, 
l’entité financière doit combiner analyse empirique des données 
disponibles et ajustements fondés sur plusieurs facteurs pour obtenir 
des résultats modélisés suffisamment réalistes et prudents. Pour 
l’élaboration de modèles de valeur à risque (VAR) destinés à évaluer 
les pertes potentielles par trimestre, les entités financières peuvent 
recourir à des données trimestrielles ou convertir des données à
horizon plus court en équivalents trimestriels par une méthode 
analytique appropriée s’appuyant sur des faits empiriques. Ces 
ajustements doivent être appliqués par le biais d’une procédure et 
d’une analyse bien conçues et convenablement documentées; ils 
exigent en général prudence et cohérence. De plus, en cas de 
données insuffisantes ou de limites techniques, qui font que les 
estimations obtenues par une seule méthode sont de qualité 
incertaine, les entités financières doivent se montrer encore plus 
prudentes pour se garder d’un trop grand optimisme;

(c) aucun type de modèle VAR (variance-covariance, simulation 
historique ou Monte-Carlo, etc.) n’est prescrit. Cependant, le modèle 
utilisé doit pouvoir couvrir de façon adéquate tous les risques 
importants afférents aux rendements sur actions, y compris le risque 
de marché général et le risque spécifique au portefeuille de l’entité 
financière. Les modèles internes doivent expliquer de façon adéquate 
les variations de cours historiques, saisir l’ampleur des concentrations 
potentielles et les modifications de composition et pouvoir résister à 
des conditions de marché défavorables. La composition des 
expositions représentées dans les données utilisées pour les 
estimations doit correspondre étroitement ou être au moins 
comparable à celle des expositions sur actions de l’entité financière;

(d) les entités financières peuvent également utiliser des techniques de 
modélisation telles que l’analyse de scénarios historiques pour 
déterminer les exigences minimales de fonds propres relatives aux 
expositions sur actions du portefeuille bancaire. Il leur faut au 
préalable démontrer à l’Autorité que la méthode et ses résultats 
peuvent être quantifiés dans les termes précisés sous a);
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(e) les entités financières doivent utiliser un modèle interne adapté au 
profil de risque et à la complexité de leur portefeuille d’actions. Ceux 
dont les actifs sont importants avec des valeurs non linéaires élevées 
(dérivés sur actions, actions convertibles, etc.) doivent utiliser un 
modèle interne conçu pour bien appréhender les risques liés à ces 
instruments;

(f) après examen par l’Autorité, les corrélations entre portefeuilles 
d’actions peuvent être intégrées dans les mesures internes du risque. 
L’utilisation de corrélations explicites (modèle VAR à 
variance/covariance) doit être parfaitement précisée et étayée par des 
analyses empiriques. L’adéquation d’hypothèses de corrélations 
implicites est évaluée par l’Autorité lors de leur analyse des 
documents et techniques d’estimation;

(g) la concordance des positions par rapport aux variables de 
substitution, indices boursiers et facteurs de risque doit être plausible, 
intuitive et conçue avec rigueur. Les techniques et procédures de 
concordance doivent être parfaitement précisées et confortées par 
des preuves théoriques et empiriques de leur adaptation au 
portefeuille concerné. Si un avis professionnel vient compléter les 
techniques quantitatives d’estimation de volatilité des rendements, il 
doit tenir compte des informations pertinentes ignorées par les autres 
techniques;

(h) les modèles utilisés peuvent, selon le cas, être uni- ou multifactoriels, 
en fonction de la nature des actifs. Il incombe aux entités financières 
de veiller à ce que ces facteurs suffisent à détecter les risques 
inhérents au portefeuille. Les facteurs de risque doivent correspondre 
aux caractéristiques appropriées au marché des actions (par exemple 
cotées, non cotées, capitalisation boursière, secteurs et sous-
secteurs d’activité, caractéristiques opérationnelles) sur lequel l’entité 
financière détient d’importantes positions. Bien qu’ayant toute latitude 
pour choisir les facteurs, les entités financières doivent prouver, par 
des analyses empiriques, l’adéquation de ces facteurs, y compris leur 
capacité de couvrir à la fois les risques généraux et spécifiques;

(i) les estimations de la volatilité du rendement des placements en 
actions doivent faire intervenir toutes les données, informations et 
méthodes, pertinentes et significatives, disponibles sur cette question, 
aussi bien des données internes revues par un organisme 
indépendant que celles provenant de sources externes (y compris 
partagées). Le nombre d’expositions de l’échantillon ainsi que la 
période couverte doivent être suffisants pour fournir des estimations 
fiables, exactes et solides. Les entités financières devront, dans 
l’estimation de cette volatilité, s’employer à limiter les possibilités de 
distorsion de l’échantillon (erreur d’échantillonnage ou 
surreprésentation des survivants).
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(j) un programme de simulations de crise rigoureux et complet est 
nécessaire. Les entités financières sont donc appelées à soumettre 
leur modèle interne et leurs procédures d’estimation, y compris le 
calcul des volatilités, à des scénarios hypothétiques ou historiques 
reflétant les pires cas de pertes, compte tenu des positions sous-
jacentes en titres cotés et non cotés. Ces simulations devraient être 
utilisées, à tout le moins, pour fournir des informations sur l’effet 
d’événements si peu fréquents qu’ils se situent au-delà du niveau de 
confiance déterminé dans l’approche fondée sur les modèles internes.

iii) Procédures et contrôles de gestion du risque

528. L’ensemble des pratiques de gestion du risque utilisées pour les placements 
en actions du portefeuille bancaire sont censées suivre l’évolution des 
recommandations de saines pratiques émises par le Comité de Bâle et les 
autorités de contrôle nationales. Dans le cadre de l’élaboration et de la mise 
en œuvre de modèles internes pour le calcul des fonds propres, les entités 
financières doivent disposer de politiques, procédures et contrôles destinés à 
assurer l’intégrité du modèle et du processus de modélisation servant à 
déterminer les fonds propres réglementaires. Ces politiques, procédures et 
contrôles devraient notamment comporter les éléments suivants :

(a) intégration totale du modèle interne dans les systèmes d’information 
de gestion de l’entité financière et dans la gestion des expositions sur 
actions du portefeuille bancaire. Les modèles internes devraient être 
totalement intégrés à l’infrastructure de gestion du risque et être 
utilisés pour :

i) établir les taux critiques en matière de placements et évaluer 
les autres choix possibles;

ii) mesurer et estimer la performance des portefeuilles d’actions 
(y compris en termes ajustés en fonction des risques);

iii) affecter le capital économique aux expositions sur actions et 
apprécier l’adéquation globale des fonds propres dans 
l’optique du chapitre 9. Les entités financières devraient 
pouvoir démontrer, par exemple dans les procès-verbaux du 
comité de placement, que les résultats des modèles internes 
jouent un rôle essentiel dans le processus de gestion.

(b) Systèmes, procédures et contrôles de gestion garantissant l’examen 
périodique indépendant de tous les éléments du processus interne de 
modélisation, y compris l’approbation des révisions du modèle, la 
vérification des intrants et l’analyse des résultats, par exemple la 
vérification directe des calculs du risque. Une attention particulière 
doit être accordée aux variables de substitution et aux tableaux de
conversion ainsi qu’aux autres composantes essentielles du modèle. 
Ces examens doivent évaluer l’exactitude, l’exhaustivité et 
l’adéquation des intrants du modèle et de ses résultats, et se 
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concentrer sur la recherche et la limitation des erreurs potentielles 
liées aux carences identifiées et sur la découverte des points faibles 
inconnus. Ils peuvent être réalisés dans le cadre des programmes de 
vérification interne ou externe, par une unité indépendante de contrôle 
des risques ou par un organisme extérieur;

(c) systèmes et procédures adaptés pour la surveillance des limites et 
des expositions au risque sur les placements en actions;

(d) indépendance des services chargés de la conception et de 
l’application du modèle, par rapport aux unités assurant la gestion des
placements;

(e) compétence des responsables de chaque partie du processus de 
modélisation. La direction doit mettre à la disposition du service 
chargé de la modélisation un personnel suffisamment compétent et 
qualifié.

iv) Validation et documentation

529. Les entités financières recourant à des modèles internes pour calculer les 
fonds propres réglementaires sont censées disposer d’un système solide 
pour valider l’exactitude et la cohérence du modèle et de ses intrants. Ils 
doivent aussi documenter tous les éléments importants de ces modèles et du 
processus de modélisation. Le processus lui-même ainsi que les systèmes 
utilisés pour valider les modèles internes, y compris tous les documents 
correspondants, les résultats de validation et les conclusions des révisions 
internes et externes, sont soumis à la surveillance et à l’examen de l’Autorité.

Validation

530. Les entités financières doivent s’être dotées d’un système solide pour valider 
l’exactitude et la cohérence de leurs modèles internes et du processus de
modélisation. Il leur faut prouver à l’Autorité que ce processus leur permet 
d’évaluer, de manière cohérente et significative, la performance de leurs 
modèles et processus.

531. Les entités financières doivent comparer régulièrement les résultats des 
rendements (calculés d’après les gains et pertes réalisés et non réalisés) 
avec les estimations modélisées et pouvoir montrer qu’ils se situent dans la 
fourchette prévue pour le portefeuille et les divers placements. Ces 
comparaisons doivent être faites à partir de séries de données aussi longues 
que possible. Les méthodes et données utilisées doivent être clairement 
documentées par l’entité financière. Analyses et documents doivent être mis 
à jour au moins une fois l’an.
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532. Les entités financières devraient recourir à d’autres outils de validation 
quantitative et à des comparaisons avec des sources de données externes. 
L’analyse doit être fondée sur des données appropriées au portefeuille, 
régulièrement mises à jour et couvrant une période d’observation
significative. Les évaluations internes de la performance du modèle doivent 
être fondées sur des historiques de longue durée, couvrant un éventail de 
situations économiques et, dans l’idéal, un cycle conjoncturel complet, voire 
davantage.

533. Les entités financières doivent prouver que leurs méthodes et données de 
validation quantitative sont cohérentes dans le temps. Les modifications 
apportées aux méthodes d’estimation et aux données (sources et périodes 
couvertes) doivent être clairement et parfaitement documentées.

534. Étant donné que l’évaluation des résultats dans les faits par rapport aux 
prévisions sert de base pour affiner et ajuster en permanence les modèles 
internes, les entités financières ayant recours aux modèles internes sont 
censées établir des critères bien précis pour la révision de ces modèles. Ces 
critères sont particulièrement importants dans les cas où les résultats 
s’écartent de manière significative des attentes et où la validité des modèles 
est remise en question. Ils doivent tenir compte des cycles conjoncturels et 
de toute variabilité systématique similaire de la rentabilité des actions. Tous 
les ajustements consécutifs à des révisions doivent être clairement 
documentés et cohérents avec les critères de révision de l’entité financière 
pour ces modèles.

535. Afin de faciliter la validation des modèles par des contrôles ex post réguliers, 
les entités financières utilisant l’approche fondée sur les modèles internes 
doivent constituer et actualiser des bases de données sur les performances 
trimestrielles réelles de leurs investissements en actions ainsi que sur les 
prévisions calculées par ces modèles. Elles doivent également effectuer des 
contrôles ex post pour les estimations de volatilité servant à leurs modèles et 
pour l’adéquation des variables de substitution utilisées. L’Autorité peut leur 
demander d’échelonner leurs prévisions trimestrielles sur un horizon 
différent, plus court notamment, de stocker les données de résultats en 
fonction de cet horizon et de réaliser les contrôles ex post sur cette base.

Documentation

536. Il incombe à l’entité financière de convaincre l’Autorité de l’efficacité 
prédictive d’un modèle et de montrer qu’il n’en résulte aucune distorsion des 
exigences de fonds propres réglementaires. En conséquence, tous les 
éléments clés d’un modèle et du processus de modélisation devraient être 
parfaitement documentés. Les entités financières doivent consigner par écrit 
les détails relatifs à leur conception et à leur fonctionnement. Cette 
documentation est destinée à prouver que l’entité financière respecte bien les 
normes minimales quantitatives et qualitatives et apporte des réponses aux 
questions telles que l’application du modèle à différents segments du 
portefeuille, les méthodes d’estimation, les responsabilités des parties 
impliquées dans la modélisation ainsi que les processus d’approbation et de 
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révision des modèles. La documentation devrait notamment couvrir les 
aspects suivants :

(a) une entité financière doit documenter son choix de méthode de 
modélisation interne et être en mesure de produire des analyses 
montrant que le modèle et les procédures de modélisation sont 
susceptibles de fournir des estimations identifiant de façon 
significative le risque inhérent à ses placements en actions. Les 
modèles et procédures internes doivent être révisés périodiquement 
afin de déterminer s’ils restent totalement applicables au portefeuille 
courant et aux conditions extérieures. En outre, une entité financière 
doit documenter l’historique des principales modifications apportées 
au modèle et au processus de modélisation après le dernier examen 
par l’Autorité. Si ces changements ont été réalisés par application de 
ses normes internes de révision des modèles, l’entité financière doit 
indiquer qu’ils sont cohérents avec ces normes;

(b) la documentation établie par l’entité financière doit :

fournir une description détaillée de la théorie, des hypothèses de 
base et/ou des fondements mathématiques et empiriques des 
paramètres, variables et sources de données utilisés pour 
l’estimation du modèle;

établir un processus statistique rigoureux (comprenant des tests 
de performance hors temps et hors échantillon) pour valider le 
choix des variables explicatives;

indiquer dans quelles circonstances le modèle ne fonctionne pas 
efficacement.

(c) en cas de recours à des variables de substitution et à des tableaux de 
conversion, les entités financières doivent avoir réalisé et documenté 
des analyses rigoureuses prouvant que ces variables et tableaux sont 
tous suffisamment représentatifs du risque inhérent aux placements 
en actions auxquels ils correspondent. La documentation doit 
indiquer, par exemple, quels facteurs importants (branches d’activité, 
caractéristiques du bilan, emplacement géographique, âge de la 
société, secteur et sous-secteur d’activités, caractéristiques 
opérationnelles) ont été utilisés pour convertir les divers placements 
individuels en variables approchées. En résumé, les entités 
financières doivent prouver que ces valeurs et transpositions 
utilisées :

sont bien comparables à l’actif ou au portefeuille sous-jacent;
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obtenues à partir de conditions historiques (économie et 
marchés) correspondant aux placements sous-jacents ou, 
sinon, qu’un ajustement approprié à été effectué;

représentent des estimations solides du risque potentiel 
inhérent au placement sous-jacent.

5.8.12 Exigences de communication financière

537. Pour être autorisées à utiliser l’approche NI, les entités financières doivent 
satisfaire aux exigences de communication financière définies dans le cadre 
du chapitre 11 de la ligne directrice. Il s’agit d’exigences minimales pour 
l’application de l’approche NI; leur non-respect interdirait aux entités 
financières l’utilisation de l’approche NI concernée.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 437

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 262
Coopératives de services financiers
Chapitre 6
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

Chapitre  6. Ris que  de  crédit – Dis pos itions  re la tives  à  la  
titris a tion

Le Cadre de titrisation doit être utilisé pour déterminer le traitement des fonds propres 
pondérés en fonction des risques applicable à toutes les expositions de titrisation qui 
satisfont aux définitions et aux exigences opérationnelles ci-après, sans égard au 
traitement comptable.

Pour plus de précision, et par souci de cohérence avec le paragraphe 539 ci-après, les 
expositions sur titres hypothécaires dont le risque de crédit ne comporte pas de tranches 
(titres hypothécaires LNH) ne constituent pas des expositions de titrisation aux fins des 
fonds propres fondés sur les risques selon le Cadre de titrisation.

6.1 Cadre de titrisation

Champ et définition des transactions couvertes par les dispositions relatives à la 
titrisation

538. Les entités financières doivent appliquer les dispositions relatives à la titrisation 
pour calculer les exigences de fonds propres réglementaires associées aux 
expositions résultant de transactions de titrisation classiques et synthétiques ou 
de montages assimilés présentant des caractéristiques communes à ces deux 
types de titrisation. Le traitement d’une position de titrisation doit être apprécié 
en fonction de sa nature économique plutôt que de sa forme juridique. De 
même, l’Autorité se fonde sur la nature économique d’une transaction pour 
déterminer s’il convient de lui appliquer les dispositions relatives à la titrisation 
aux fins du calcul des exigences de fonds propres. Les entités financières sont 
invitées à consulter l’Autorité en cas d’incertitudes afin de déterminer si la 
transaction devrait être considérée comme de la titrisation. Par exemple, les 
transactions impliquant des flux de trésorerie générés par des biens immobiliers 
(loyers par exemple) peuvent ainsi, sous certaines conditions, être traitées 
comme des prêts spécialisés.

539. Une titrisation classique est une structure dans laquelle les flux de trésorerie 
générés par un portefeuille d’expositions sous-jacent sont utilisés pour 
rémunérer au moins deux strates ou tranches de risque différentes reflétant des 
niveaux variables de risque de crédit. Les montants versés aux investisseurs ne 
dépendent pas d’une obligation de l’établissement initiateur ayant octroyé les 
expositions, mais des résultats de ce portefeuille sous-jacent. La structure en 
strates/tranches ordinaires c'est-à-dire que les tranches de titrisation
subordonnées de rang inférieur peuvent absorber des pertes sans pour autant 
que le paiement des tranches prioritaires soit interrompu, alors que la distinction 
instruments de dette prioritaires et subordonnés traduit une priorité des droits 
des créanciers sur les produits de liquidation.
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Note de l’Autorité 

Dans sa forme la plus simple, la titrisation d’actif consiste à convertir des actifs généralement 
non liquides en titres qui peuvent être négociés sur les marchés financiers. Le processus de 
titrisation de l’actif s’amorce habituellement par la division des actifs financiers en blocs 
relativement homogènes au chapitre des caractéristiques des mouvements de trésorerie et 
des profils de risque, y compris les risques de crédit et de marché. Ces blocs d’actifs sont 
ensuite vendus à une entité hors d’atteinte en cas de faillite, habituellement appelée « 
structure ad hoc » ou SAH, qui finance l’achat en émettant des titres adossés à des créances 
(TAC) à des investisseurs. Les TAC sont des instruments financiers pouvant prendre diverses 
formes, notamment des papiers commerciaux, des créances à terme et des certificats de 
propriété à titre de bénéficiaire. Les mouvements de trésorerie engendrés par les actifs sous-
jacents appuient le remboursement des TAC. Diverses formes de rehaussement de crédit 
sont utilisées pour offrir une protection de crédit aux investisseurs des TAC.

La titrisation a généralement pour effet de partager le risque de pertes de crédit découlant 
des actifs sous-jacents en tranches qui sont distribuées aux diverses parties. Chaque niveau 
est considéré comme un rehaussement de crédit s’il protège les niveaux supérieurs contre 
les pertes.

Une entité financière peut exercer au moins une fonction dans une transaction de titrisation 
de l’actif, notamment :

Investir dans un titre de créance émis par une SAH;
offrir un rehaussement de crédit;
fournir une facilité de trésorerie;
constituer ou faire constituer une SAH;
percevoir les paiements de principal et d’intérêt sur les actifs et les transmettre à la SAH 
ou aux investisseurs dans des titres d’une SAH, ou à un fiduciaire les représentant;
favoriser des options de liquidation anticipée.

540. Une titrisation synthétique est une structure comportant au moins deux strates 
ou tranches différentes de risques reflétant des niveaux variables de risque de 
crédit, où tout ou partie du risque associé à un portefeuille d’expositions sous-
jacent est transféré au moyen de dérivés de crédit ou de garanties destinées à 
couvrir le portefeuille; ces dérivés ou garanties peuvent être garantis à l’origine 
(par exemple des instruments liés à une note de crédit) ou non (par exemple des 
swaps de défaut de crédit). Le risque encouru par l’investisseur dépend par 
conséquent des résultats du portefeuille d’actifs sous-jacent.

Note de l’Autorité

Des consignes relatives aux dérivés de crédit visant les fonds propres se retrouvent au 
chapitre 4 de la présente ligne directrice, « Atténuation du risque de crédit ».

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 439

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 264
Coopératives de services financiers
Chapitre 6
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

541. Les expositions des entités financières résultant de transactions de titrisation 
sont dénommées ci-après « expositions de titrisation ». Elles peuvent inclure 
notamment : Titres adossés à des créances ou à des créances hypothécaires; 
rehaussements de crédit; lignes de crédit; swaps de taux ou de devises; dérivés 
de crédit; couvertures par tranches définies au paragraphe 199 de la sous-
section 4.1.5. Les comptes de réserve, tels les comptes de sûretés en liquidités, 
comptabilisés à l’actif par l’entité financière initiatrice sont également considérés 
comme des expositions de titrisation.

541(i). Une exposition de retitrisation représente une exposition de titrisation en vertu 
de laquelle le risque lié à une réserve sous-jacente d’expositions est divisé en 
tranches et au moins une exposition sous-jacente est une exposition de 
titrisation. En outre, une exposition à au moins une exposition de retitrisation 
devient une exposition de retitrisation.

Note de l’Autorité
Le principal facteur à considérer pour déterminer si une exposition est une exposition de 
retitrisation est la présence de deux niveaux différents de tranches de risque de crédit 
dans la structure, c’est-à-dire qu’un ou plusieurs actifs auxquels les investisseurs sont 
ultimement exposés est en soi une exposition de retitrisation. La présence de deux 
strates ou plus de SAH ne suffit pas à faire d’une structure une retitrisation.

Les expositions de retitrisation comprennent notamment :

les obligations adossées à des créances (« OAC ») de TAC;
une exposition par tranches sur un portefeuille de prêts sous-jacents et sur une 
seule tranche d’un TAC;
un dérivé du crédit dont le rendement est lié à au moins une exposition de 
retitrisation.

Les ententes d’achat de liquidités à l’échelle du portefeuille ne sont habituellement pas 
des retitrisations puisque la protection de premières pertes fournie par le vendeur 
représente la subdivision du risque en tranches, à condition que les actifs sous-jacents 
ne soient pas des retitrisations. De même, les lignes de crédit visant l’ensemble du 
programme couvrant tout le papier commercial émis par la structure ne sont 
généralement pas des expositions de retitrisation, à moins que l’un des placements de 
la structure ne soit une exposition de retitrisation.

Les structures de PCAA peuvent contenir des expositions de retitrisation et d’autres 
expositions, comme lorsqu’il y a à la fois des lignes de crédit propres à un portefeuille et 
certains types de rehaussements de crédit à l’échelle du programme (RCP). La 
protection fournie par le vendeur constitue une strate de subdivision en tranches du 
risque de crédit; par conséquent, toute ligne de crédit propre à un portefeuille serait une 
exposition de retitrisation pour le fournisseur de la ligne de crédit. La présence de RCP 
et/ou de différentes tranches de PCAA émis par la structure peut engendrer des 
expositions de retitrisation à l’échelon de la structure et devra être évaluée au cas par 
cas. Les entités financières sont invitées à consulter l’Autorité en cas d’incertitude sur la 
question de savoir si une exposition donnée doit être assimilée à une exposition de 
retitrisation.
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542. Les instruments sous-jacents du portefeuille d’actifs titrisés comprennent 
notamment (liste non exhaustive) : Prêts; engagements; titres adossés à des 
créances ou à des créances hypothécaires; obligations émises par les 
entreprises; actions; participations en action non cotées en bourse. Le 
portefeuille d’instruments sous-jacent peut englober une ou plusieurs 
expositions.

6.2 Définitions et terminologie générale

6.2.1 Établissement initiateur

543. Aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre des risques, une 
entité financière est considérée « établissement initiateur » dans le cadre 
d’une titrisation lorsqu’elle répond à l’une des conditions suivantes :

(a) elle est directement ou indirectement à l’origine des expositions 
sous-jacentes incluses dans la titrisation;

(b) elle agit en qualité de promoteur dans le cadre d’une structure 
d’émission de papier commercial adossé à des actifs (PCAA), ou 
d’une structure similaire qui achète des expositions à des tiers. Dans 
ce contexte, elle est généralement considérée « établissement 
promoteur » et, par conséquent, initiatrice si, de fait ou en substance, 
elle remplit les fonctions de gestionnaire ou de conseil, place les 
titres sur le marché ou fournit des liquidités et/ou des rehaussements 
de crédit.

Note de l’Autorité
Une entité financière est considérée comme le fournisseur des actifs dans les cas suivants :

Les actifs figuraient au bilan de l’entité financière à un moment donné avant d’être 
transférés à une SAH;
l’entité financière consent un prêt à une SAH afin que cette dernière puisse accorder un 
prêt à un emprunteur comme s’il s’agissait de l’entité financière*; ou
l’entité financière permet** à une SAH de céder directement les actifs financés par des 
TAC.

L’Autorité se réserve le droit d'adopter une démarche de transparence pour déterminer 
l’établissement initiateur. Cette démarche peut également servir pour s’assurer que l'entité
financière conserve des fonds propres suffisants dans une transaction de titrisation.

* Cette forme de prêt est dite « à distance ». L’entité financière est considérée comme le 
fournisseur puisque la SAH crée un actif portant la marque de l’entité financière. Cette 
dernière assumera un risque d’atteinte à la réputation du fait de son association avec le 
produit.

** En approuvant des prêts ou en fournissant un soutien administratif, par exemple. 
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6.2.2 Programme d’émission de papier commercial adossé à des actifs 
(PCAA)

544. Un programme PCAA consiste principalement à émettre du papier 
commercial assorti d’une échéance initiale inférieure ou égale à un an 
adossé à des actifs ou à d’autres expositions détenues par une structure ad
hoc isolée de la faillite.

6.2.3 Option de liquidation anticipée

545. Une option de liquidation anticipée confère le droit de dénouer les expositions 
de titrisation (par exemple, des titres adossés à des créances) avant le 
remboursement intégral des expositions sous-jacentes ou des expositions de 
titrisation. Dans les titrisations classiques, cette transaction est généralement 
réalisée en rachetant les expositions de titrisation encore en cours lorsque 
l’encours du portefeuille de créances sous-jacent ou des titres est tombé en 
deçà d’un seuil prédéterminé. Pour les titrisations synthétiques, elle peut 
prendre la forme d’une clause annulant la protection du crédit.

6.2.4 Rehaussement de crédit

546. Un rehaussement de crédit est une disposition contractuelle en vertu de 
laquelle l’entité financière conserve ou assume une exposition de titrisation 
et, en substance, fournit aux autres parties à la transaction un degré de 
protection supplémentaire.

Note de l’Autorité 

Par « rehaussement de crédit », on entend un accord conclu avec une SAH pour couvrir les 
pertes liées au bloc d’actifs. Le rehaussement de crédit permet de protéger les investisseurs si 
les mouvements de trésorerie provenant de l’actif sous-jacent sont insuffisants pour effectuer 
sans délai les paiements de principal et d’intérêt attribuables à des TAC. Ce mécanisme sert à 
améliorer ou à soutenir la note de crédit des tranches supérieures et donc, la tarification et la 
négociabilité des TAC.

Parmi les exemples courants de ce type de protection, mentionnons : Les dispositions de 
recours; les structures titres privilégiés/subordonnés, les marges de crédit subordonnées, les 
prêts subordonnés, les avoirs de tiers; les swaps structurés pour fournir un élément de 
rehaussement de crédit, et les facilités de trésorerie qui excèdent 103 % de la valeur nominale 
du papier commercial. En outre, ces mécanismes englobent des instruments de financement 
temporaire, à l’exception des avances de services admissibles, fournies par une entité 
financière à un fournisseur de rehaussement de crédit ou à une SAH, pour combler l’écart entre 
la date de dépôt d’une demande de remboursement auprès du fournisseur tiers du mécanisme 
de rehaussement et la date de réception du paiement.
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6.2.5 Obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit (sur flux 
d’intérêt seulement)

547. Une obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit est un actif 
figurant au bilan :

i) qui représente une évaluation de flux de trésorerie liés à des produits 
futurs sur marges d’intérêt; et

ii) qui est subordonné.

6.2.6 Remboursement anticipé

548. Une clause de remboursement anticipé permet aux investisseurs, quand elle 
est exercée, d’être remboursés du montant des titres avant leur échéance 
initiale. Aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre des 
risques, elle peut être contrôlée ou non contrôlée. Pour être considérée 
comme contrôlée, elle doit répondre à tous les critères suivants :

a) l’entité financière doit disposer d’un programme adéquat lui 
permettant de faire face à ses besoins en fonds propres/liquidités en 
cas de remboursement anticipé;

b) il existe, sur toute la durée de la transaction, y compris durant la 
période de remboursement, le même partage proportionnel des 
intérêts, du principal, des charges, des pertes et des recouvrements 
sur la base des parts relatives des créances détenues, en début de 
mois, entre l’entité financière et les investisseurs;

c) l’entité financière doit fixer un délai suffisant pour permettre le 
remboursement ou la comptabilisation des expositions en défaut 
représentant 90 % du total des dettes dues au début de la période de 
remboursement anticipé;

d) le rythme de remboursement ne doit pas être plus rapide que celui 
d’un amortissement linéaire sur la période citée en c).

Note de l’Autorité

La documentation relative à la titrisation doit préciser que le remboursement ne peut être précipité 
par des mesures de réglementation qui influent sur le fournisseur d’actifs.

549. Une clause de remboursement anticipé ne répondant pas aux critères ci-
dessus est considérée comme non contrôlée.
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6.2.7 Marge nette

550. La marge nette correspond généralement à la différence entre le montant 
brut des produits financiers et autres produits perçus par le fonds ou la 
structure ad hoc (SAH, définie au paragraphe 552 de la sous-section 6.2.9) et 
celui des intérêts payés, des commissions liées au service de la dette, des 
radiations et autres frais prioritaires du fonds ou SAH. 

6.2.8 Soutien implicite

551. On parle de soutien implicite par une entité financière dans une transaction 
de titrisation lorsque ce soutien va au-delà de ses obligations contractuelles 
prédéfinies.

6.2.9 Structure ad hoc (SAH)

552. Une structure ad hoc est une société, un fonds ou une autre forme juridique 
constituée dans un but précis, dont les activités se limitent à celles 
répondant à son objet et dont le but est d’isoler celle-ci du risque de crédit 
de l’établissement initiateur qui vend les expositions. Elle sert couramment 
de structure de financement dans laquelle les expositions sont cédées à un 
fonds (ou à une entité similaire) contre liquidités ou autres actifs financés au 
moyen d’un emprunt émis par le fonds.

Note de l’Autorité
L’Autorité s’attend à ce qu’une entité financière minimise son exposition au risque découlant 
de la relation avec une SAH. Une entité financière qui constitue ou fait constituer une SAH ne 
sera pas tenue de conserver des fonds propres résultant de cette activité si les conditions 
suivantes sont réunies :

L’entité financière ne possède pas de capital-actions dans une société et elle n’est pas 
non plus bénéficiaire d’une fiducie utilisée comme SAH pour acheter et titriser des actifs 
financiers. À cette fin, le capital-actions englobe toutes les catégories d’actions 
ordinaires et privilégiées;
la raison sociale de l’entité financière n’est pas incluse dans la raison sociale d’une 
société ou d’une fiducie utilisée comme SAH, et aucun rapprochement n’est sous-
entendu avec l’entité financière, par exemple l’utilisation d’un symbole étroitement lié à 
cette dernière. Toutefois, si l’entité financière exécute une fonction précise pour une 
transaction ou des transactions particulières (p. ex., recueillir et transmettre des 
paiements ou fournir un rehaussement), elle pourrait l’indiquer dans le prospectus 
d’émission;
aucun administrateur, dirigeant ou employé de l’entité financière n’est membre du 
conseil d'administration d’une société utilisée comme SAH, à moins que le conseil de 
cette dernière compte au moins trois membres. Si le conseil se compose d’au moins 
trois membres, l’entité financière ne peut compter plus d’un administrateur. Si la SAH est 
une fiducie, le bénéficiaire et le fiduciaire lié par contrat et (ou) le fiduciaire de l’émetteur 
doivent être des tiers indépendants de l’entité financière;
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l’entité financière ne consent pas de prêt subordonné à la SAH, sauf dans les conditions 
prévues par la présente ligne directrice. C’est-à-dire qu’un prêt consenti par une entité
financière à une SAH pour couvrir les coûts initiaux de la transaction ou de 
l’établissement est déduit des fonds propres pourvu que le prêt soit plafonné à son 
montant initial, qu’il soit amorti pendant la durée des titres émis par la SAH et qu’il ne 
sert pas de forme de protection des actifs ou titres émis;

l’entité financière n’assume aucune perte subie par la SAH ou ses investisseurs, ou ne 
prend pas en charge les dépenses courantes de la SAH, sauf dans les conditions 
prévues par la présente ligne directrice. 

Si l’entité financière ne respecte pas toutes ces conditions, elle doit détenir des fonds propres 
en couverture de tous les titres émis à des tiers par la SAH.

6.3 Exigences opérationnelles pour la reconnaissance du transfert du risque

553. Les exigences opérationnelles ci-après s’appliquent aux approches standard et 
NI du dispositif de titrisation.

6.3.1 Exigences opérationnelles pour les titrisations classiques

554. Un établissement initiateur peut exclure les expositions titrisées du calcul de 
ses actifs pondérés uniquement si toutes les conditions suivantes sont 
remplies. Les entités financières qui y satisfont doivent par ailleurs détenir 
des fonds propres réglementaires pour toutes les expositions de titrisation 
qu’elles conservent.

(a) Une part substantielle du risque de crédit associé aux expositions 
titrisées a été transférée à des tiers;

(b) le cédant ne conserve pas un contrôle effectif ou indirect sur les 
expositions transférées. Les actifs sont juridiquement isolés du 
cédant de telle manière (par cession d’actifs ou par voie de sous-
participation) que les expositions sont placées hors de tout recours 
du cédant des actifs et de ses créanciers, même en cas de faillite ou 
de liquidation. L’opinion d’un conseiller juridique qualifié doit certifier 
que ces conditions sont satisfaites;

le cédant est réputé avoir conservé un contrôle effectif sur les 
expositions au risque de crédit transférées lorsqu’il : i) peut racheter 
à l’acquéreur les expositions cédées auparavant pour réaliser un 
bénéfice ou ii) est contraint de conserver le risque associé aux 
expositions cédées. Le fait que le cédant conserve les droits de 
gestion liés aux expositions ne signifie pas nécessairement qu’il 
exerce un contrôle indirect sur celles-ci;
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(c) les titres émis ne constituent pas des obligations du cédant. Ainsi, les 
investisseurs qui acquièrent les titres détiennent une créance 
uniquement sur le portefeuille d’expositions sous-jacent;

(d) puisque l’acquéreur est une SAH, les détenteurs des intérêts 
économiques dans cette SAH ont le droit de les donner ou de les 
échanger sans restriction;

(e) les options de liquidation anticipée doivent satisfaire aux conditions 
précisées au paragraphe 557 de la sous-section 6.3.3;

(f) la titrisation ne comporte pas de clauses prévoyant : i) que 
l’établissement initiateur soit tenu de modifier systématiquement les 
expositions sous-jacentes de façon à améliorer la qualité de crédit 
(en moyenne pondérée) du portefeuille de créances, à moins que ce 
ne soit par cession d’actifs à leur valeur de marché à des tiers 
indépendants n’appartenant pas au groupe; ii) que l’établissement 
initiateur puisse augmenter le niveau de ses positions de premières 
pertes ou le niveau de rehaussements de crédit; ou iii) que les 
intérêts versés aux parties autres que l’établissement initiateur 
(investisseurs et tiers fournisseurs d’un rehaussement de crédit) 
soient majorés en cas de détérioration de la qualité de crédit du 
portefeuille d’actifs sous-jacents.

6.3.2 Exigences opérationnelles pour les titrisations synthétiques

555. Pour les titrisations synthétiques, la couverture de l’exposition sous-jacente 
grâce aux techniques ARC (sûretés, garanties et dérivés de crédit) ne peut 
être prise en compte aux fins du calcul des exigences de fonds propres au 
titre des risques que si les conditions suivantes sont remplies :

(a) Les techniques ARC doivent satisfaire aux critères spécifiés au 
chapitre 4 de la présente ligne directrice;

(b) les sûretés éligibles sont limitées à celles précisées aux paragraphes 
145 et 146 de la sous-section 4.1.3. Les sûretés éligibles données 
par les SAH peuvent être prises en compte;

(c) les garants éligibles sont définis au paragraphe 195 de la sous-
section 4.1.5. Les entités financières ne peuvent pas reconnaître des 
SAH comme garants dans les dispositions relatives à la titrisation;

(d) les entités financières doivent transférer à des tiers une portion 
significative du risque de crédit associé à l’exposition sous-jacente;
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(e) les instruments utilisés pour transférer le risque de crédit ne peuvent 
pas comporter de conditions restreignant le montant du risque de 
crédit transféré, notamment :

clauses limitant de façon matérielle la protection de crédit ou le 
transfert du risque de crédit (par exemple, seuils d’importance 
relative en deçà desquels la protection de crédit est censée ne 
pas être appelée, même si un évènement affecte la qualité de 
crédit, ou dispositions prévoyant la résiliation de la protection 
en cas de détérioration de la qualité des expositions sous-
jacentes);

clauses exigeant que l’établissement initiateur modifie les 
expositions sous-jacentes en vue d’améliorer la qualité (en 
moyenne pondérée) du portefeuille de créances;

clauses augmentant le coût de la protection de crédit en cas de 
détérioration de la qualité du portefeuille de créances;

clauses prévoyant un accroissement des intérêts versés aux 
parties autres que l’établissement initiateur (investisseurs et 
tiers fournissant un rehaussement de crédit) en cas de 
détérioration de la qualité de crédit du portefeuille de créances 
de référence;

clauses prévoyant que l’établissement initiateur puisse 
augmenter le niveau initial de ses positions de premières pertes 
ou de ses rehaussements de crédit.

(f) il est nécessaire d’obtenir confirmation, auprès d’un conseiller 
juridique qualifié, du caractère exécutoire de la protection du crédit 
dans tous les pays ou juridictions concernés;

(g) les options de liquidation anticipée doivent satisfaire aux conditions 
précisées au paragraphe 557 de la sous-section 6.3.3.

556. Pour les titrisations synthétiques, les effets de l’application des techniques 
ARC pour couvrir l’exposition sous-jacente sont traités conformément aux 
paragraphes 109 à 210 des sections 4.1 et 4.2. En cas d’asymétrie 
d’échéances, les fonds propres réglementaires seront déterminés 
conformément aux paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.6. Lorsque 
les expositions du portefeuille d’actifs sous-jacent sont d’échéances 
différentes, la plus longue d’entre elles définit l’échéance du portefeuille. Les 
asymétries d’échéances peuvent exister dans le cadre des titrisations 
synthétiques quand, par exemple, une entité financière recourt aux dérivés 
de crédit pour transférer à des tiers, en totalité ou en partie, le risque de 
crédit d’un portefeuille d’actifs donné. Le dénouement du dérivé de crédit 
met fin à la transaction. Par conséquent, l’échéance effective des tranches 
de titrisation synthétique peut être différente de celle des expositions sous-
jacentes. L’entité financière initiatrice doit, dans une titrisation synthétique, 
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appliquer le régime suivant à ce type d’asymétrie d’échéances. Une entité 
financière qui fait appel à l’approche standard pour la titrisation doit déduire 
toutes les positions conservées non notées ou notées de qualité inférieure à 
BBB-. Une entité financière qui fait appel aux notations internes doit 
appliquer un coefficient de pondération de 1250 % aux positions conservées 
non notées si le traitement de la position est ainsi défini aux paragraphes 
609 à 643 de la sous-section 6.4.4. En pareils cas, les asymétries 
d’échéances ne sont pas prises en compte. Toutes les autres expositions de 
titrisation doivent être soumises au traitement des asymétries d’échéances 
prévu aux paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.6.

Remarque

Les exigences suivantes s’appliquent aux titrisations, qu’elles soient classiques ou 
synthétiques :

l’entité financière doit comprendre les risques inhérents de l’activité, savoir structurer et 
gérer ces transactions et doter adéquatement les fonctions relatives aux transactions;

les modalités de toutes les transactions entre l’entité financière et la SAH doivent à tout 
le moins respecter les conditions du marché (et les frais sont acquittés sans tarder) et 
rencontrer les normes de crédit habituelles de l’entité financière. Le comité du crédit ou 
une structure tout aussi indépendante doit approuver chaque transaction;

les plans de fonds propres et de liquidité d’une entité financière doivent tenir compte du 
besoin potentiel de financer une augmentation de l’actif au bilan pour des motifs 
d’amortissement anticipé ou d’événements liés à l’échéance des titres. Si l’Autorité 
estime que la planification est insuffisante, il peut relever les exigences de fonds propres 
de l’entité financière;

les exigences de fonds propres relatives aux transactions de titrisation de l’actif se 
limitent à celles énoncées dans la présente ligne directrice si l’entité financière ne 
procure que le niveau de soutien (rehaussement de crédit ou de liquidité) auquel elle 
s’est engagée dans les diverses ententes qui définissent et restreignent les niveaux de 
pertes assumées par l’entité financière.

6.3.3 Exigences opérationnelles pour les options de liquidation anticipée et 
traitement de ces options

557. Aucune exigence de fonds propres due à la présence d’une option de 
liquidation anticipée ne sera nécessaire si les conditions suivantes sont 
réunies :

i) l’exercice ne doit pas être obligatoire, en droit ou en substance, mais 
doit rester à la discrétion de l’établissement initiateur;
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ii) l’option ne doit pas être structurée dans le but d’éviter l’imputation 
des pertes sur des positions de rehaussement de crédit ou sur 
d’autres positions détenues par les investisseurs, ni d’aucune façon 
structurée pour apporter un rehaussement de crédit; et

iii) l’option de liquidation ne peut être exercée que s’il reste 10 % ou
moins du portefeuille sous-jacent initial ou des titres émis ou de la 
valeur du portefeuille de référence dans le cas de transactions de 
titrisation synthétiques.

Note de l’Autorité

Une entente qui autorise l’entité financière à acheter les actifs restants d’un bloc lorsque le 
solde de ces actifs ne dépasse pas 10 % du bloc initial est considérée comme une option de 
liquidation anticipée et ne requiert pas de fonds propres. Cependant, une option de liquidation 
anticipée qui permet le rachat des prêts restants lorsque le solde est supérieur à 10 % de la 
valeur initiale du bloc ou l’achat de prêts non productifs est considérée comme une protection 
de premier niveau.

558. Les transactions de titrisation qui comportent une option de liquidation 
anticipée ne répondant pas à l’ensemble des conditions exposées au 
paragraphe 557 ci-dessus résultent en une exigence de fonds propres pour 
l’entité financière initiatrice. Dans une titrisation classique, les expositions 
sous-jacentes doivent être traitées comme si elles n’avaient pas été titrisées. 
En outre, les entités financières ne doivent pas comptabiliser les plus-values 
sur cessions, telles que définies au paragraphe 562 de la sous-section 6.4.1. 
Dans une titrisation synthétique, l’entité financière qui acquiert la protection 
doit détenir des fonds propres correspondant au montant total des 
expositions titrisées comme si elles ne bénéficiaient d’aucune protection 
contre le risque de crédit associé à ces dernières. Si une transaction de 
titrisation synthétique intègre une option d’achat (autre qu’une option de 
liquidation anticipée) qui met un terme effectif à la transaction et à la 
protection acquise à une date spécifique, l’entité financière doit traiter la 
transaction conformément au paragraphe 556 de la sous-section 6.3.2 et 
aux paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.6.

559. S’il s’avère que, lorsqu’elle est exercée, l’option de liquidation anticipée sert 
de rehaussement de crédit, (c’est-à-dire qu’elle constitue une forme de 
protection implicite de la part de l’entité financière) elle doit être traitée 
comme une transaction de titrisation.
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6.4 Traitement des expositions de titrisation

6.4.1 Calcul des exigences de fonds propres

560. Les entités financières sont tenues de détenir des fonds propres 
réglementaires couvrant toutes leurs expositions de titrisation, y compris 
celles relatives aux techniques d’atténuation du risque de crédit utilisées 
dans le cadre d’une transaction de titrisation, à des investissements dans des 
titres adossés à des créances, à la conservation d’une tranche subordonnée, 
à l’octroi d’une ligne de crédit ou d’un rehaussement de crédit (voir sections 
suivantes). Les expositions de titrisation rachetées doivent être traitées 
comme des expositions de titrisation conservées.

i) Déduction / Coefficients de pondération de 1250 %

561. Les expositions de titrisations qui étaient précédemment déduites des fonds 
propres sont désormais pondérées à 1250 %. Les coupons détachés 
uniquement représentatifs de flux d’intérêts (nets du montant déduit des 
fonds propres de la catégorie 1 conformément au paragraphe 562) doivent 
être pondérés à 1250 %. Les éléments qui sont pondérés à 1250 % peuvent 
être calculés nets de toutes provisions individuelles correspondant aux 
expositions de titrisation. 

562. Les entités financières sont tenues de déduire des fonds propres de la 
catégorie 1 toute augmentation de capital résultant de transactions de 
titrisation telles que celles liées à des produits futurs sur marges d’intérêt 
(PFMI) donnant lieu à un gain issu d’une vente comptabilisée dans les fonds 
propres réglementaires. Une telle augmentation de fonds propres est 
dénommée « gain issu d’une vente » aux fins du dispositif de titrisation.

563. Aux fins de la provision pour pertes attendues (PA) sur cessions telle que 
définie à la section 5.7, les expositions de titrisation ne contribuent pas au 
montant des PA. De même, les provisions individuelles couvrant les 
expositions de titrisation n’entrent pas dans le calcul des provisions éligibles.

ii) Soutien implicite

564. Lorsqu’une entité financière apporte un soutien implicite à une transaction de 
titrisation, elle doit, au minimum, détenir des fonds propres couvrant toutes 
les expositions liées à cette transaction, comme si celles-ci n’avaient pas été 
titrisées. Par ailleurs, elle n’est pas autorisée à comptabiliser les plus-values 
sur cession, telles que définies au paragraphe 562. En outre, elle est tenue 
de rendre public l’information suivante :

(a) l’octroi d’un soutien non contractuel;

(b) l’impact de ce soutien sur ses fonds propres.
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6.4.2 Exigences opérationnelles pour l’utilisation des évaluations de crédit 
des organismes externes

565. Les exigences opérationnelles suivantes s’appliquent à l’utilisation des 
évaluations de crédit des organismes externes dans les approches standard 
et NI du dispositif applicable à la titrisation :

(a) pour être admise aux fins du calcul de la pondération des risques, 
l’évaluation externe du crédit doit couvrir et refléter le montant total de 
l’exposition au risque de crédit encourue par l’entité financière au titre 
de tous les paiements qui lui sont dus. Par exemple, lorsqu’une entité
financière détient une créance constituée du principal et des intérêts, 
l’évaluation doit pleinement prendre en compte et refléter le risque de 
crédit associé au respect des échéances d’amortissement du principal 
et des intérêts;

(b) l’évaluation doit être réalisée par un organisme externe d’évaluation 
du crédit (OEEC) reconnu par l’Autorité conformément aux 
paragraphes 90 à 108 des sous-sections 3.7.1 et 3.7.2, à l’exception 
suivante : à la différence de ce qui est indiqué au paragraphe 91 de la 
sous-section 3.7.1.2 (Accès international / transparence), pour qu’une 
évaluation du crédit soit éligible, les procédures, les méthodologies, 
les hypothèses et les éléments clés sur lesquelles s’appuient les 
évaluations doivent être rendus publics selon un principe de non-
sélectivité et gratuitement167. En d’autres termes, une notation doit 
être publiée sous une forme facilement disponible et incluse dans la 
matrice de transition de l’OEEC. En outre, l’analyse des pertes et de 
la trésorerie ainsi que la sensibilité des notes à l’évolution des 
hypothèses de notation sous-jacentes devraient être rendues 
publiques. En conséquence, les notations qui sont mises à la seule 
disposition des parties à une transaction ne satisfont pas à cette 
exigence;

(c) les OEEC reconnus doivent avoir apporté la preuve de leur expertise 
dans l’évaluation des titrisations, démontrée, par exemple, par leur 
expérience sur le marché;

(d) une entité financière doit appliquer de façon homogène, à toutes les 
expositions d’un type donné de titrisation, les évaluations externes de 
crédit provenant d’OEEC reconnus. Par ailleurs, elle ne peut pas 
utiliser les évaluations d’un OEEC pour une ou plusieurs tranches et 
celles d’un autre OEEC pour d’autres positions (acquises ou 
conservées) au sein de la même structure de titrisation, que celle-ci 
soit notée ou non notée par le premier OEEC. Lorsqu’il est possible 

167 Si l’évaluation de crédit éligible n’est pas fournie gratuitement, l’OEEC devrait en donner une raison 
valable, dans le cadre de son code de conduite disponible publiquement, conformément au principe 
d’application du code de conduite de l’OICV à l’intention des OEEC : « en cas de non-respect des 
règles, l’OEEC est tenue de se justifier ».
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d’utiliser les notations d’au moins deux OEEC reconnus et que ces 
derniers évaluent différemment le risque de crédit de la même 
exposition de titrisation, les paragraphes 96 à 98 de la sous-
section 3.7.2.2, s’appliquent;

(e) lorsqu’un garant éligible défini au paragraphe 195 de la sous-
section 4.1.5, fournit directement à une SAH une ARC prise en 
compte dans l’évaluation externe de crédit affectée à une exposition 
de titrisation, il convient d’utiliser le coefficient de pondération 
correspondant à l’évaluation externe du crédit. Afin d’éviter tout 
double comptage, aucune reconnaissance prudentielle additionnelle 
n’est admise. Si le fournisseur d’ARC n’est pas reconnu comme 
garant éligible (paragraphe 195 de la sous-section 4.1.5), les 
expositions de titrisation couvertes doivent être traitées comme si 
elles n’étaient pas notées;

(f) dans le cas où l’ARC ne bénéficie pas à la SAH, mais à une 
exposition de titrisation spécifique au sein d’une structure donnée 
(tranche de TAC par exemple), l’entité financière doit traiter
l’exposition comme si elle n’était pas notée, puis appliquer le régime 
ARC précisé au chapitre 4 pour la prise en compte de la couverture.

(g)(i) Aux fins du calcul de la pondération des risques, une entité financière 
ne peut se fonder sur une évaluation externe de crédit lorsque cette 
évaluation repose au moins en partie sur un soutien non capitalisé
qu’elle procure elle-même. Par exemple, si une entité financière 
achète des PCAA dont l’exposition de titrisation est non capitalisée 
(p.ex. : facilité de trésorerie ou rehaussement de crédit), et que cette 
exposition joue un rôle dans la détermination de l’évaluation de crédit 
pour le PCAA, l’entité financière doit considérer le PCAA comme s’il 
n’était pas noté. L’entité financière doit continuer à détenir des fonds 
propres pour couvrir les autres expositions de titrisation (p.ex. : les 
facilités de trésorerie ou les rehaussements de crédit).

(g)(ii) le traitement décrit au paragraphe 565(g)(i) s’applique également aux 
expositions du portefeuille de négociation. L’exigence de fonds 
propres d’une entité financière pour les expositions du portefeuille de 
négociation ne peut être inférieure au montant exigé par les 
expositions du portefeuille bancaire.
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(g)(iii) L’entité financière peut reconnaître le chevauchement dans ses 
expositions, tel que décrit dans le paragraphe 581. Par exemple, une 
entité financière qui fournit une facilité de trésorerie soutenant 100 %
du PCAA émis par le programme PCAA et achète 20 % de l’encours 
du PCAA de ce programme, pourrait reconnaître un chevauchement 
de 20 % (100 % facilité de trésorerie + 20 % papier commercial 
détenus – 100 % papier commercial émis = 20 %). Si une entité 
financière fournit une facilité de trésorerie couvrant 90 % de l’encours 
du programme de PCAA et achète 20 % de PCAA, les deux 
expositions se chevauchent (90 % facilité de trésorerie + 20 % papier 
commercial détenus – 100 % papier commercial émis = 10 %). Si une 
entité financière fournit une facilité de trésorerie couvrant 50 % de
l’encours du PCAA et achète 20 % du PCAA, les deux expositions 
seraient considérées comme s’il n’y avait pas de chevauchement. 
Lorsque l’exigence de fonds propres du risque spécifique pour les 
expositions du portefeuille de négociation et l’exigence de fonds 
propres pour les expositions du portefeuille bancaire se chevauchent, 
l’entité financière pourrait reconnaître ce chevauchement dans la 
mesure où elle peut calculer et comparer les exigences de fonds 
propres pour ces expositions.

6.4.2.1 Information reliée aux sûretés sous-jacentes soutenant les 
expositions de titrisation

565(i). Afin de pouvoir utiliser le cadre de titrisation, l’entité financière doit détenir 
l’information spécifiée aux paragraphes 565(ii) à 565(iv).

565(ii). En règle générale, une entité financière doit, de façon continue, avoir une 
compréhension exhaustive des risques liés à ses expositions 
individuelles de titrisation, qu’elles soient au bilan ou hors-bilan. L’entité 
financière doit également avoir une compréhension étendue des risques 
liés aux portefeuilles sous-jacents à ses expositions de titrisation.

565(iii). L’entité doit avoir accès à l’information relative à la performance des 
portefeuilles sous-jacents, de façon continue et en temps opportun. Cette 
information pourrait inclure, lorsque pertinent : le type d’exposition, le 
pourcentage des prêts en souffrance depuis 30, 60 et 90 jours, les taux 
de défaut, les taux de paiements anticipés, les hypothèques saisies, les 
types de propriétés, les taux d’occupation, la moyenne des notes de 
crédit ou d’autres mesures de solvabilité, le ratio prêt/valeur moyen ainsi 
que la diversification par industrie et par zone géographique. Pour les 
retitrisations, l’entité financière devrait avoir l’information non seulement 
pour les tranches de titrisation sous-jacentes, telle que le nom et la 
qualité de crédit de l’émetteur, mais aussi sur les caractéristiques et la 
performance du portefeuille sous-jacent aux tranches de titrisation.
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565(iv). L’entité financière doit avoir une compréhension approfondie de toutes 
les composantes structurelles d’une transaction de titrisation qui 
pourraient avoir un impact significatif sur la performance de l’exposition 
de l’entité financière à la transaction. Par exemple, l’ordre contractuel 
d’imputation des pertes et les seuils qui lui sont reliés, les rehaussements 
de crédit, les rehaussements de liquidité, les seuils de valeur de marché 
et la définition des défauts spécifiques à la transaction.

6.4.3 Approche standard pour les expositions de titrisation

i) Champ d’application

566. Les entités financières appliquant l’approche standard au risque de crédit 
pour le type d’exposition sous-jacente titrisée doivent utiliser l’approche 
standard relative à la titrisation.

ii) Pondérations

567. L’actif pondéré d’une exposition de titrisation est calculé en multipliant le 
montant de la position par le coefficient de pondération approprié, déterminé 
conformément aux tableaux ci-après. Les entités financières doivent d’abord 
appliquer un FCEC aux positions de hors bilan, puis multiplier le résultat par 
un coefficient de pondération. Si l’exposition est notée, le FCEC est de 
100 %. Les positions de long terme affectées d’une notation inférieure ou 
égale à B+ et les positions de court terme bénéficiant d’une note autre que 
A–1/P–1, A–2/P–2, A–3/P–3 doivent être multipliées par un coefficient de 
pondération de 1250 % , de même que les positions non notées, à 
l’exception des situations décrites aux paragraphes 571 à 575 de la présente 
sous-section.

Notation168 des crédits à long terme

Évaluation externe de 
crédit

AAA à 
AA–

A+ à 
A–

BBB+ à 
BBB–

BB+ à 
BB–

B+ et moins 
ou non 
notée

Pondération 
de risque

Expositions 
de

titrisation
20 % 50 % 100 % 350 % 1250 %

Expositions 
de

retitrisation
40 % 100 % 225 % 650 % 1250 %

168 Les notations utilisées dans les tableaux sont fournies uniquement à titre d’exemples et n’indiquent 
aucune préférence ni un soutien ni une adhésion à un système particulier de notation externe.
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Notation des crédits à court terme

Évaluation externe de 
crédit

A–1/P–1 A–2/P–2 A–3/P–3 Autre notation 
ou non notée

Pondération
de risque

Expositions  
de

titrisation
20 % 50 % 100 %

1250 %

Expositions 
de

retitrisation
40 % 100 % 225 % 1250 %

Note de l’Autorité

La correspondance des notes à court terme et à long terme aux catégories de notation des 
agences de notation reconnues par l’Autorité dans la présente ligne directrice, décrite aux 
sous-sections 3.7.2.1 et 3.7.2.5 s’applique aussi à cette section. Les coefficients de 
pondération des risques attribués aux catégories de notation applicables aux transactions de 
titrisation varient parfois de ceux attribués aux catégories de notation dans la sous-
section 3.7.2. 

568. Le régime de fonds propres appliqué aux positions conservées par les 
établissements initiateurs, les lignes de crédit, l’ARC et les titrisations 
d’expositions renouvelables sont analysées séparément. Le traitement des 
options de rachat anticipé est exposé aux paragraphes 557 à 559 de la sous-
section 6.3.3.

Les investisseurs peuvent prendre en compte les notations de moindre qualité

569. Seuls les tiers investisseurs, et non les entités financières agissant en qualité 
d’établissements initiateurs, peuvent prendre en compte les évaluations 
externes de crédit équivalentes à BB+ ou BB- aux fins de la pondération des 
expositions de titrisation.

Les établissements initiateurs doivent déduire les expositions de notation inférieure à 
BBB-

570. Les établissements initiateurs, définis au paragraphe 543 de la sous-
section 6.2.1, doivent multiplier toutes les expositions de titrisation 
conservées affectées d’une note de moindre qualité (inférieure à BBB-) par 
un coefficient de pondération de 1250 %.
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iii) Exceptions au traitement général des expositions de titrisation non 
notées

571. Les deux tableaux précédents indiquent que les expositions de titrisation non 
notées sont à multiplier par un coefficient de pondération de 1250 % aux 
exceptions suivantes près :

i) l’exposition la plus prioritaire de la transaction de titrisation;

ii) les expositions de deuxièmes pertes ou expositions prioritaires dans 
les programmes PCAA et qui satisfont aux conditions précisées au 
paragraphe 574;

iii) les lignes de crédit éligibles.

Traitement des expositions de titrisation les plus prioritaires non notées

572. Si l’exposition la plus prioritaire d’une titrisation classique ou synthétique n’est 
pas notée, l’entité financière qui la détient ou la garantit peut déterminer la 
pondération en appliquant le principe de transparence, à condition d’avoir à 
tout moment connaissance de la composition du portefeuille de créances 
sous-jacent. Les entités financières ne sont pas tenues de prendre en 
compte les swaps de taux ou de devises pour déterminer si une exposition 
est la plus prioritaire d’une transaction de titrisation aux fins de l’application 
du principe de transparence.

573. Selon le principe de transparence, l’exposition la plus prioritaire non notée se 
voit affecter le coefficient moyen de pondération applicable aux expositions 
sous-jacentes, sous réserve du processus de surveillance prudentielle. 
Lorsque l’entité financière n’est pas en mesure de déterminer les coefficients 
de pondération à appliquer aux expositions de crédit sous-jacentes, un 
coefficient de pondération de 1250 % doit être appliqué à  l’exposition.

Traitement des expositions de deuxièmes pertes ou expositions prioritaires dans les 
programmes PCAA

574. Les expositions de titrisation non notées apportées par des promoteurs de 
programmes PCAA n’ont pas à être pondérées à 1250 % si elles satisfont 
aux conditions suivantes :

(a) d’un point de vue économique, l’exposition est une position de 
« deuxième perte » ou mieux et la position de « première perte »
fournit une protection importante à la position de « deuxième perte »;

(b) le risque de crédit associé a reçu une note de bonne qualité (BBB- ou 
supérieure);

(c) l’entité financière détenant l’exposition de titrisation non notée ne 
conserve, ni ne fournit la position de « première perte ».
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575. Lorsque ces conditions sont remplies, le coefficient de pondération en 
fonction du risque le plus élevé des deux valeurs suivantes est appliqué :

i) 100 %; ou

ii) le coefficient de pondération le plus élevé parmi ceux applicables aux 
expositions sous-jacentes couvertes par la ligne de crédit.

Coefficients de pondération applicables aux lignes de crédit éligibles

576. Pour les lignes de crédit éligibles, définies au paragraphe 578, dans le cas où 
les conditions d’utilisation des évaluations de crédit des organismes externes 
prévues au paragraphe 565 de la sous-section 6.4.2 ne sont pas satisfaites, 
le coefficient de pondération appliqué à l’équivalent-risque de crédit de 
l’exposition est égal à la pondération la plus élevée parmi celles applicables 
aux expositions sous-jacentes couvertes par la ligne de crédit.

iv) Facteurs de conversion des expositions hors bilan en équivalent-risque 
de crédit

577. Aux fins du calcul des exigences de fonds propres, les entités financières 
doivent, sur la base des critères définis ci-après, établir si une exposition de 
titrisation hors bilan peut être admise comme « ligne de crédit éligible » ou 
comme « avance en compte courant éligible provenant d’un organisme de 
gestion »; un facteur de conversion en équivalent-risque de crédit de 100 %
est appliqué à toutes les autres expositions de titrisation hors bilan.

Lignes de crédit éligibles

578. Les entités financières peuvent traiter les expositions de titrisation hors bilan 
comme des lignes de crédit éligibles si elles satisfont aux conditions 
minimales suivantes :

(a) la documentation de la ligne de crédit doit clairement identifier et 
limiter les circonstances dans lesquelles elle peut être utilisée. Les 
tirages doivent être limités au montant susceptible d’être totalement 
remboursé en cas de liquidation des expositions sous-jacentes et de 
tous les rehaussements de crédit apportés par le vendeur. En outre, 
la ligne de crédit ne doit pas couvrir les pertes subies dans le 
portefeuille d’expositions sous-jacent avant un tirage ni être structurée 
de telle sorte que les tirages soient certains (ce dont attesteraient des 
prélèvements réguliers ou continus);
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(b) la ligne de crédit doit être soumise à un test de qualité des actifs 
destiné à garantir qu’elle ne servira pas à couvrir des expositions en 
situation de défaut (défini aux paragraphes 452 à 459 de la sous-
section 5.8.7). Par ailleurs, si les expositions devant être financées 
par la ligne de crédit bénéficient d’une notation externe, la ligne de 
crédit ne peut être utilisée que pour financer les titres faisant l’objet 
d’une notation externe BBB- ou mieux au moment du financement;

(c) la ligne de crédit ne peut pas être tirée lorsque tous les 
rehaussements de crédit (propres à une transaction et à l’ensemble 
du programme) dont elle peut bénéficier ont été épuisés;

(d) le remboursement des tirages (actifs acquis ou crédits obtenus en 
vertu de contrats d’achat ou de crédit préalables) ne doit pas être 
subordonné aux intérêts de tout détenteur d’obligations du 
programme (programme PCAA, par exemple), ni lié à une clause de 
report ou de renonciation.

579. Lorsque ces conditions sont remplies, l’entité financière peut appliquer un 
FCEC de 50 % aux facilités de trésorerie sans égard à leur échéance. 
Toutefois, si la notation externe de la ligne de crédit elle-même est utilisée 
aux fins de la pondération des risques, un FCEC de 100 % doit être appliqué.

Lignes de crédit éligibles, uniquement mobilisables en cas de perturbation du 
marché

580. (Abrogé).

Traitement du chevauchement d’expositions

581. Une entité financière peut fournir divers types de lignes de crédit pouvant être 
tirées dans différentes conditions. Une même entité financière peut octroyer 
plusieurs lignes de crédit. Étant donné la diversité des éléments 
déclencheurs, il peut arriver qu’une entité financière couvre deux fois les 
expositions sous-jacentes. En d’autres termes, il est possible que les lignes 
de crédit se chevauchent puisque le tirage de l’une d’elles peut restreindre ou 
empêcher l’utilisation d’une autre. En cas de chevauchement de lignes de 
crédit apportées par la même entité financière, celle-ci n’est pas tenue de 
relever en double l’exigence de fonds propres; elle doit uniquement détenir 
des fonds propres au titre de la position couverte par le chevauchement 
(lignes de crédit et/ou rehaussements de crédit). Lorsque les expositions 
concernées sont soumises à des FCEC différents, l’entité financière doit 
appliquer le plus élevé. Cependant, quand les lignes de crédit à l’origine du 
chevauchement sont octroyées par différentes entités financières, chacune 
doit détenir des fonds propres en regard du montant maximum de la ligne de 
crédit.
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Avances en compte courant éligibles, provenant d’un organisme de gestion

582. À la discrétion de l’Autorité et sous réserve que cette disposition soit 
contractuelle, un organisme de gestion peut consentir des avances en 
compte courant afin de préserver la continuité des paiements aux 
investisseurs, à condition que le remboursement des liquidités prélevées au 
titre de la ligne de crédit soit prioritaire par rapport aux autres créances de 
flux de trésorerie générées par le portefeuille d’expositions sous-jacent. 
Également à la discrétion de l’Autorité, les avances ou lignes de crédit non 
utilisées d’organisme de gestion, si elles sont révocables sans condition et 
sans préavis, peuvent se voir appliquer un FCEC de 0 %.

Note de l’Autorité

(i) Perception et transmission des paiements

Une entité financière, dont la seule activité à l’égard d’une transaction particulière de titrisation 
de l’actif consiste à percevoir les paiements de principal et d’intérêt rattaché à des actifs sous-
jacents et à transmettre ces fonds à la SAH ou aux investisseurs de cette dernière (ou à un 
fiduciaire les représentant), ne doit pas être tenue de remettre des fonds à la SAH ou à ses 
investisseurs, avant d’avoir reçu ces fonds des débiteurs. Si cette condition est respectée, 
l’activité n’exige aucun fonds propres.

L’entité financière qui perçoit des paiements de principal et d’intérêt à l’égard des actifs sous-
jacents et qui verse ces fonds à la SAH ou à ses investisseurs (ou à un fiduciaire les 
représentant) peut également :

structurer les transactions;
analyser les actifs sous-jacents;
exécuter des examens de diligence raisonnable et de crédit;
suivre la qualité du crédit du portefeuille renfermant les actifs sous-jacents;
fournir des avances d’organisme de gestion (voir les conditions énoncées en (ii) ci-après).

À ce titre, une entité financière doit :

se conformer aux conditions imposées à une entité qui constitue une SAH;
avoir dans ses dossiers des éléments prouvant que ses conseillers juridiques sont 
convaincus que les conditions des actifs titrisés la protègent contre toute obligation 
envers les investisseurs de la SAH (à l’exception des obligations contractuelles 
habituelles qui se rapportent à son rôle au chapitre de la perception et de la transmission 
des paiements);
veiller à ce que tous les prospectus d’émission renferment une déclaration sans 
équivoque et très visible selon laquelle l’entité financière ne soutienne ni l’émission, ni la 
SAH, et ne remédiera à aucune perte du portefeuille.
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Note de l’Autorité (suite)

Si une entité financière qui ne consent aucune avance d’un organisme de gestion respecte 
toutes ces conditions, l’activité n’exige aucun fonds propre.

Si une entité financière ne satisfait pas à ces conditions, elle doit conserver des fonds propres 
à l’égard de tous les titres de créances émis à des tiers par la SAH.

(ii) Avances d’un organisme de gestion

Une entité financière peut être tenue, en vertu d’un contrat, de fournir des fonds à une SAH 
pour assurer la continuité des paiements aux investisseurs de la SAH, uniquement lorsque les 
paiements à partir des actifs sous-jacents n’ont pas été reçus en raison d’écarts temporaires 
attribuables aux dates, situation par ailleurs inhabituelle. Une entité financière qui offre ce type 
de soutien est habituellement désignée organisme de gestion et les fonds fournis sont 
désignés avances d’un organisme de gestion. Si une entité financière fait fonction d’organisme 
de gestion, l’Autorité s’attend à ce que les conditions suivantes soient respectées :

une avance d’un organisme de gestion n’est pas faite pour compenser les pertes au titre 
des flux de trésorerie qui découlent d’un défaut de l’actif;
le mécanisme en vertu duquel les avances d’un organisme de gestion sont effectuées 
peut être annulé sans condition par l’organisme de gestion;
la valeur totale des avances en espèces est limitée au montant total qui peut être 
transféré pour la période de perception;
les avances d’un organisme de gestion ont préséance sur toutes les créances des 
investisseurs de la SAH, sur les charges et sur les autres affectations en espèces;
le remboursement des avances s’effectue sur les montants perçus ultérieurement ou sur 
les rehaussements de crédit disponibles;
les avances d’un organisme de gestion sont remboursées dans les trente et un jours 
ouvrables à partir de la date où le montant a été avancé;
l’organisme de gestion évalue la probabilité de remboursement d’avances avant chacune 
d’elles, et les avances ne doivent être effectuées que si les normes de prêt prudentes 
sont respectées.

Si les conditions des sections (i) et (ii) sont toutes respectées, les entités financières doivent 
comptabiliser les facilités de trésorerie inutilisées comme des engagements hors bilan. Les 
sommes utilisées sont considérées comme des prêts figurant au bilan.

Dans tous les autres cas, les sommes ainsi affectées sont considérées comme un 
rehaussement de « premier niveau ».
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v) Traitement de l’atténuation du risque de crédit dans les expositions de 
titrisation

583. Les dispositions ci-après concernent les entités financières dont les 
expositions de titrisation bénéficient d’une ARC (garanties, dérivés de crédit 
et sûretés et compensation d’éléments du bilan). Dans ce contexte, les 
sûretés désignent celles qui servent à couvrir le risque de crédit d’une 
exposition de titrisation plutôt que les expositions sous-jacentes de la 
titrisation.

584. Lorsqu’une entité financière autre que l’établissement initiateur apporte une 
protection de crédit à une exposition de titrisation, elle doit calculer une 
exigence de fonds propres au titre de l’exposition couverte comme si elle 
agissait en qualité d’investisseur dans cette titrisation. Si la protection porte 
sur un rehaussement de crédit non noté, l’entité financière doit la traiter 
comme si elle détenait directement le rehaussement de crédit non noté.

Sûretés

585. Les sûretés éligibles se limitent à celles reconnues pour l’ARC dans 
l’approche standard aux paragraphes 145 et 146 de la sous-section 4.1.3. 
Les sûretés données par les SAH peuvent être prises en compte.

Garanties et dérivés de crédit

586. Il est possible de prendre en compte la protection de crédit apportée par les 
entités énumérées au paragraphe 195 de la sous-section 4.1.5. Les SAH ne 
sont pas reconnues comme garants.

587. Lorsque les garanties ou les dérivés de crédit répondent aux critères 
opérationnels minimums précisés aux paragraphes 189 à 194 de la sous-
section 4.1.5, les entités financières peuvent prendre en compte ce type de 
protection dans le calcul des exigences de fonds propres correspondant aux 
expositions de titrisation.

588. Les exigences de fonds propres liées à la fraction garantie/protégée seront 
calculées conformément à la méthodologie applicable aux techniques ARC 
dans l’approche standard (paragraphes 196 à 201 de la sous-section 4.1.5).

Asymétries d’échéances

589. Les fonds propres réglementaires à constituer au titre des asymétries 
d’échéances seront déterminés conformément aux paragraphes 202 à 205 
de la sous-section 4.1.6. Lorsque les expositions faisant l’objet de la 
couverture sont d’échéances différentes, c’est celle dont l’échéance est la 
plus longue qui doit être utilisée.
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vi) Exigences de fonds propres en cas de clause de remboursement 
anticipé

Champ d’application

590. Une entité financière initiatrice est tenue de détenir des fonds propres au titre
de tout ou d’une partie de l’intérêt des investisseurs (pour couvrir les 
montants utilisés et non utilisés en rapport avec les expositions titrisées) si 
les deux conditions suivantes sont réunies :

(a) elle cède ses expositions à une structure comportant un mécanisme 
de remboursement anticipé; et

(b) les expositions cédées sont renouvelables. Il s’agit d’expositions (par 
exemple, créances achetées de cartes de crédit et engagements de 
financement d’entreprises) pour lesquelles l’emprunteur peut effectuer 
des tirages et des remboursements de montant variable, avec un 
plafond prédéfini.

591. L’exigence de fonds propres devrait refléter le type de mécanisme 
déclenchant le remboursement anticipé.

592. Concernant les structures de titrisation dans lesquelles le portefeuille d’actifs 
sous-jacent comprend à la fois des expositions renouvelables et à terme, 
l’entité financière doit appliquer le régime des remboursements anticipés 
(paragraphes 594 à 605 de la présente sous-section) à la fraction du 
portefeuille d’actifs sous-jacent comportant des expositions renouvelables.

593. Les entités financières ne sont pas tenues de calculer une exigence de fonds 
propres au titre de l’existence d’une clause de remboursement anticipé dans 
les situations suivantes :

(a) les structures rechargeables dans lesquelles les expositions sous-
jacentes ne sont pas renouvelables et le remboursement anticipé met 
fin à la capacité de l’entité financière à prendre de nouvelles 
expositions;

(b) les transactions portant sur des actifs renouvelables comportant des 
mécanismes de remboursement anticipé qui reproduisent les 
structures à terme (c’est-à-dire où le risque lié aux lignes de crédit 
sous-jacentes ne revient pas à l’établissement initiateur);

(c) les structures dans lesquelles une entité financière titrise une ou 
plusieurs lignes de crédit et où l’investisseur reste pleinement exposé 
aux tirages futurs par les emprunteurs, même après un 
remboursement anticipé;
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(d) le mécanisme de remboursement anticipé est déclenché uniquement 
par des circonstances non liées à la performance des actifs titrisés ou 
du vendeur d’actifs, telles que d’importantes modifications de la 
législation ou de la réglementation fiscale.

Exigences maximales de fonds propres

594. Le total des exigences de fonds propres d’une entité financière appliquant le 
régime de remboursement anticipé est soumis à un plafond égal à la plus 
élevée des deux valeurs suivantes : i) montant requis pour les expositions de 
titrisation conservées; ii) montant des fonds propres qui devraient être 
détenus en l’absence de titrisation des expositions. Par ailleurs, les entités
financières doivent déduire le montant total de tout gain issu d’une vente et 
appliquer un coefficient de pondération aux coupons détachés représentatif 
de flux d’intérêt résultant de la transaction de titrisation conformément aux 
paragraphes 561 à 563 de la sous-section 6.4.1.

Mécanisme

595. L’exigence de fonds propres de l’entité financière initiatrice au titre de l’intérêt 
des investisseurs équivaut au produit des trois grandeurs suivantes :

(a) l’intérêt des investisseurs;

(b) le FCEC approprié (voir ci-après);

(c) le coefficient de pondération applicable au type d’exposition sous-
jacente, comme si les expositions n’avaient pas été titrisées.

Les FCEC sont différents selon que le remboursement anticipé des 
investisseurs s’effectue par le biais d’un mécanisme contrôlé ou non contrôlé 
et selon que les expositions titrisées sont des lignes de crédit à la clientèle de 
détail sans engagement (telles que créances achetées de cartes de crédit) 
ou d’autres lignes de crédit (telles que crédits renouvelables aux entreprises). 
Une ligne de crédit est considérée sans engagement si elle est révocable 
sans condition et sans préavis.

vii) Détermination des FCEC en cas de clause de remboursement anticipé 
contrôlé

596. Un mécanisme de remboursement anticipé est contrôlé lorsqu’il satisfait à la 
définition du paragraphe 548 de la sous-section 6.2.6.
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Expositions sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail

597. Pour les lignes de crédit sans engagement au bénéfice de la clientèle de 
détail (créances achetées de cartes de crédit, par exemple) dans les 
titrisations comportant un mécanisme de remboursement anticipé contrôlé, 
les entités financières doivent comparer leur marge nette moyenne sur 3 
mois (définie au paragraphe 550 de la sous-section 6.2.7) avec le niveau à 
partir duquel elles sont obligées de renoncer à la marge nette, comme l’exige 
l’économie de la structure (seuil de renonciation).

598. Dans les cas où la structure n’oblige pas à renoncer à la marge nette, le seuil 
de renonciation est réputé égal à 4,5 points de pourcentage.

599. L’entité financière doit diviser le niveau de la marge nette par le seuil de 
renonciation pour fixer les segments appropriés et appliquer les facteurs de 
conversion correspondants, comme indiqué dans le tableau ci-après :

Mécanisme de remboursement anticipé contrôlé

Sans engagement Avec 
engagement

Lignes de 
crédit à la 
clientèle de 
détail

Marge moyenne à 3 mois 
Facteur de conversion en équivalent-crédit (FCEC)

FCEC 90 %133,33 % ou plus, du seuil de 
renonciation 

FCEC 0 %

< 133,33 % à 100 % du seuil de 
renonciation

FCEC 1 %

< 100 % à 75 % du seuil de renonciation FCEC 2 %

< 75 % à 50 % du seuil de renonciation FCEC 10 %

< 50 % à 25 % du seuil de renonciation FCEC 20 %

25 % ou moins, du seuil de renonciation FCEC 40 %
Autres lignes 
de crédit FCEC 90 % FCEC 90 %

600. Les entités financières sont tenues d’appliquer les FCEC décrits ci-dessus, 
en cas de mécanisme de remboursement anticipé contrôlé, à l’intérêt des 
investisseurs (paragraphe 595).
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Autres expositions

601. Toutes les autres transactions de titrisation renouvelables (celles qui sont 
assorties d’un engagement et toutes les expositions autres qu’envers la 
clientèle de détail) dotées d’un mécanisme de remboursement anticipé 
contrôlé reçoivent un FCEC de 90 % pour les expositions de hors bilan.

viii) Détermination des FCEC en cas de clause de remboursement anticipé 
non contrôlé

602. Les mécanismes de remboursement anticipé ne répondant pas à la définition 
d’un mécanisme contrôlé (paragraphe 548 de la sous-section 6.2.6) sont 
considérés non contrôlés et soumis au régime suivant.

Expositions sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail

603. Pour les lignes de crédit sans engagement au bénéfice de la clientèle de 
détail (créances achetées de cartes de crédit, par exemple) dans les 
titrisations comportant un mécanisme de remboursement anticipé non 
contrôlé, les entités financières doivent établir la comparaison décrite aux 
paragraphes 597 et 598 de la présente sous-section.

604. L’entité financière doit diviser le niveau de la marge nette par le seuil de 
renonciation pour fixer les segments appropriés et appliquer les facteurs de 
conversion correspondants, tel qu’indiqué dans le tableau ci-après :

Mécanisme de remboursement anticipé non contrôlé

Sans engagement Avec 
engagement

Lignes de 
crédit à la 
clientèle de 
détail

Marge moyenne à 3 mois 
Facteur de conversion en équivalent-crédit (FCEC)

FCEC 100 %133,33 % ou plus, du seuil de 
renonciation 

FCEC 0 %

< 133,33 % à 100 % du seuil de 
renonciation

FCEC 5 %

< 100 % à 75 % du seuil de renonciation FCEC 15 %
< 75 % à 50 % du seuil de renonciation FCEC 50 %
Moins de 50 %, du seuil de renonciation FCEC 

100 %
Autres lignes 
de crédit FCEC 100 % FCEC 100 %
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Autres expositions

605. Toutes les autres transactions de titrisation renouvelables (celles qui sont 
assorties d’un engagement et toutes les expositions autres que celle envers 
la clientèle de détail) dotées d’un mécanisme de remboursement anticipé non 
contrôlé reçoivent un FCEC de 100 % pour les expositions de hors bilan.

6.4.4 Approche fondée sur les notations internes (NI) pour les transactions 
de titrisation

i) Champ d’application

606. Les entités financières ayant reçu l’autorisation écrite d’utiliser l’approche NI 
pour le type d’exposition titrisées sous-jacente (portefeuille de crédits à la 
clientèle de détail ou aux entreprises, par exemple) doivent recourir à 
l’approche NI pour leurs transactions de titrisation. En revanche, elles ne 
peuvent appliquer l’approche NI aux positions sous-jacentes sans 
l’autorisation préalable écrite de l’Autorité.

607. Si une entité financière a recours à l’approche NI pour certaines expositions 
du portefeuille sous-jacent et à l’approche standard pour d’autres, elle devrait 
généralement utiliser, pour les expositions de titrisation, l’approche applicable 
à la part prédominante du portefeuille sous-jacent. Elle devrait consulter 
l’Autorité à cet égard. Pour veiller à ce que les niveaux de fonds propres 
soient adéquats, il peut y avoir des situations où l’Autorité exige un traitement 
différent de cette règle générale.

608. Lorsque l’approche NI ne prévoit pas de dispositions particulières pour le 
traitement du type d’actif sous-jacent, les établissements initiateurs habilités 
à utiliser l’approche NI doivent calculer les exigences de fonds propres 
associées à leurs expositions de titrisation selon l’approche standard du 
dispositif de titrisation, et les établissements investisseurs habilités à utiliser 
l’approche NI sont tenus de recourir à l’approche fondée sur les notations 
(AFN).

ii) Hiérarchie des approches

609. L’AFN doit s’appliquer aux expositions de titrisation qui sont notées ou 
lorsqu’une notation peut être induite selon les modalités décrites au 
paragraphe 617. En l’absence de note extérieure ou induite, il faut recourir à 
la formule réglementaire (FR) ou à l’approche basée sur les évaluations 
internes (AEI). La seconde ne se prête qu’aux expositions (lignes de crédit et 
rehaussements de crédit, par exemple) que les entités financières (y compris 
les entités financières tierces) appliquent aux programmes PCAA. Ces 
expositions doivent remplir les conditions des paragraphes 619 et 620 de la 
présente sous-section. Pour les lignes de crédit auxquelles aucune de ces 
approches ne peut être appliquée, les entités financières doivent recourir au 
traitement indiqué au paragraphe 639 de la présente sous-section. Un 
traitement exceptionnel pour avances en compte courant éligibles provenant 
d’un organisme de gestion reconnu, est explicite au paragraphe 641 de la 
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présente sous-section. Les expositions de titrisation auxquelles aucune de 
ces approches ne peut être appliquée doivent être pondérées à 1250 %.

iii) Exigences maximales de fonds propres

610. Le total des exigences de fonds propres d’une entité financière appliquant 
l’approche NI pour la titrisation est égal au montant des fonds propres qui 
aurait été déterminé pour les expositions sous-jacentes si elles n’avaient pas 
été titrisées et traitées conformément aux sections appropriées du dispositif 
NI, dont la section 5.7. Par ailleurs, les entités financières doivent déduire le 
montant total de toute plus-value et appliquer les pondérations de risque à  
toute obligation à coupons détachés uniquement représentatif de flux 
d’intérêt résultant de la transaction de titrisation conformément aux 
paragraphes 561 à 563 de la sous-section 6.4.1.

iv) Approche fondée sur les notations (AFN)

611. Selon cette approche, les actifs pondérés sont déterminés en multipliant le 
montant de l’exposition par les coefficients de pondération indiqués dans les 
tableaux ci-après.

612. Les coefficients de pondération de risque dépendent :

i) du niveau de la notation (externe ou induite);

ii) du fait que la notation (externe ou induite) porte sur un crédit à court 
ou long terme;

iii) de la granularité du portefeuille d’actifs sous-jacent;

iv) du rang (degré de subordination) de la position.

613. Aux fins de l’AFN, une exposition de titrisation est traitée comme tranche 
prioritaire si elle est adossée ou garantie par une créance de premier rang 
portant sur le total des actifs du portefeuille sous-jacent d’actifs titrisés. 
Généralement, ce traitement est réservé à la position la plus prioritaire d’une 
transaction de titrisation, dans certains cas, il peut y avoir une autre créance 
qui, techniquement, pourrait être prioritaire dans l’ordre des paiements (swap, 
par exemple), mais qui peut ne pas être prise en compte dans la 
détermination des positions entrant dans la colonne « tranches prioritaires ».

Exemples :

(a) dans une transaction de titrisation synthétique, la tranche « super 
prioritaire » serait traitée comme tranche prioritaire sous réserve que 
soient remplies toutes les conditions permettant d’induire une notation 
à partir d’une tranche inférieure;
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(b) dans une transaction de titrisation classique où toutes les tranches 
au-delà de celle de premières pertes sont notées, la position la mieux 
notée est traitée comme tranche prioritaire. Toutefois, lorsque 
plusieurs tranches ont la même notation, une seule la plus élevée 
dans l’ordre d’imputation des pertes est traitée comme tranche 
prioritaire;

(c) une ligne de crédit dans le cadre d’un programme PCAA ne constitue 
pas la position la plus prioritaire : c’est le papier commercial 
bénéficiant du soutien de liquidité qui est généralement la position la 
plus prioritaire. Toutefois, lorsqu’une ligne de crédit est destinée à 
couvrir l’intégralité de l’encours du papier commercial et des autres 
dettes prioritaires soutenues par le portefeuille (de manière à ce que 
les flux de trésorerie du portefeuille sous-jacent ne puissent être 
transférés à d’autres créanciers avant le remboursement complet de 
toutes les liquidités utilisées), elle peut être considérée comme :

couvrant l’ensemble des pertes sur le portefeuille sous-jacent 
qui dépassent le montant de surdimensionnement / réserves 
fournies par le vendeur et;

constituant la tranche la plus prioritaire. 

En conséquence, les coefficients de pondération de l’AFN, de la 2ième

colonne du tableau suivant le paragraphe 615, peuvent être utilisés 
pour ces positions. Si ces conditions ne sont pas respectées ou si 
pour d’autres raisons, une ligne de crédit constitue une position 
mezzanine, d’un point de vue essentiellement économique, plutôt 
qu’une position de rang prioritaire du portefeuille sous-jacent, c’est 
alors la colonne « Coefficient standard » qui s’applique.

614. Les coefficients de pondération de risque du premier tableau sont à appliquer 
lorsque l’évaluation externe porte sur un crédit à long terme ou lorsqu’une 
note induite basée sur une évaluation à long terme est disponible.

615. Les entités financières peuvent appliquer les pondérations de risque pour les 
positions prioritaires si le nombre effectif d’expositions sous-jacentes (N), 
défini au paragraphe 633 de la présente sous-section, est supérieur ou égal à 
6 et si la position répond à la définition de prioritaire ci-dessus. Quand N est 
inférieur à 6, il faut appliquer les coefficients de la colonne de droite. Dans les 
autres cas, il faut appliquer les coefficients de la troisième colonne.
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Coefficients de pondération 
Évaluation externe ou note induite, crédit à long terme

Expositions de titrisation Expositions de retitrisation

Notation 
externe
(à titre 

d’illustration)

Coefficient 
des positions 
prioritaires et 
expositions 
prioritaires 

éligibles dans 
les EI

Coefficient 
standard

Tranche 
adossée à 

des
portefeuilles 

de faible 
granularité

Coefficient des 
positions 

prioritaires et 
expositions 
prioritaires

éligibles dans 
les EI

Coefficient 
standard

AAA 7 % 12 % 20 % 20 % 30 %

AA 8 % 15 % 25 % 25 % 40 %

A+ 10 % 18 %

35 %

35 % 50 %

A 12 % 20 % 40 % 65 %

A- 20 % 35 % 60 % 100 %

BBB+ 35 % 50 % 100 % 150 %

BBB 60 % 75 % 150 % 225 %

BBB- 100 % 200 % 350 %

BB+ 250 % 300 % 500 %

BB 425 % 500 % 650 %

BB- 650 % 750 % 850 %

< BB-/pas de 
note 1250 %

616. Les coefficients de pondération de risque indiqués dans le tableau ci-après 
sont applicables lorsque l’évaluation externe porte sur un crédit à court terme 
ou lorsqu’une note induite basée sur une évaluation de crédit à court terme 
est disponible. Les règles précisées au paragraphe 615 sont également 
valables pour les notes de crédit à court terme.
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Coefficients de pondération 
Évaluation externe ou note induite, crédit à court terme

Expositions à de la titrisation Expositions de retitrisation

Notation 
externe
(à titre 

d’illustration)

Coefficient 
des positions 
prioritaires et 
expositions 
prioritaires 

éligibles dans 
les EI

Coefficient 
standard

Tranche 
adossée à 

des
portefeuilles 

de faible 
granularité

Coefficient des 
positions 

prioritaires et 
expositions 
prioritaires 

éligibles dans 
les EI

Coefficient 
standard

A-1 / P-1 7 % 12 % 20 % 20 % 30 %

A-2 / P-2 12 % 20 % 35 % 40 % 65 %

A-3 / P-3 60 % 75 % 75 % 150 % 225 %

Autre / pas de 
note 1250 %

Utilisation des notes induites

617. Lorsque les exigences opérationnelles suivantes sont satisfaites, une entité
financière doit attribuer une note induite à une position non notée. Ces 
exigences ont pour objet d’assurer que la position non notée est, à tous 
égards, d’un rang supérieur à celui d’une exposition faisant l’objet d’une 
notation externe désignée « exposition de titrisation de référence ».

Exigences opérationnelles applicables aux notes induites

618. Les exigences opérationnelles suivantes doivent être satisfaites pour qu’une 
note induite soit reconnue.

(a) L’exposition de titrisation de référence (par exemple, TAC) doit être, à 
tous égards, subordonnée à l’exposition non notée. Les 
rehaussements de crédit, le cas échéant, doivent être pris en compte 
dans l’évaluation de la subordination relative de l’exposition non notée 
et de l’exposition de titrisation de référence. Par exemple, si 
l’exposition de référence bénéficie de garanties de tiers ou d’autres 
rehaussements de crédit dont l’exposition non notée ne bénéficie pas, 
il n’est pas permis d’affecter une note induite à cette dernière sur la 
base de l’exposition de titrisation de référence;

(b) l’échéance de l’exposition de titrisation de référence doit être égale ou 
supérieure à celle de la position non notée;
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(c) les notes induites doivent être réévaluées en permanence afin de 
refléter toute modification de la notation externe de l’exposition de 
titrisation de référence;

(d) la notation externe de l’exposition de titrisation de référence doit 
satisfaire aux exigences générales permettant la prise en compte des 
notations externes (paragraphe 565 de la sous-section 6.4.2).

v) Approche basée sur les évaluations internes (AEI)

619. Une entité financière peut recourir à son système d’évaluation interne, s’il 
satisfait aux exigences opérationnelles ci-après, pour juger de la qualité des 
expositions de titrisation qu’elle inclut dans les programmes PCAA (lignes de 
crédit et rehaussements de crédit, par exemple). Les évaluations internes 
d’expositions appliquées aux programmes PCAA doivent être converties en 
notations externes équivalentes d’un OEEC. Ces notations équivalentes 
servent à déterminer les coefficients de pondération de risque dans 
l’approche AFN applicables aux montants notionnels des expositions.

620. Avant de servir à déterminer selon l’approche NI l’exigence de fonds propres 
associée aux lignes de crédit, rehaussements de crédit ou autres expositions 
relevant d’un programme PCAA, le système d’évaluation interne doit 
satisfaire aux exigences opérationnelles suivantes :

(a) Pour que l’exposition non notée soit éligible à l’AEI, le PCAA doit 
bénéficier d’une notation externe. Le PCAA lui-même est soumis à 
l’approche AFN;

(b) une évaluation interne doit reposer sur les critères appliqués par un 
OEEC au type d’actif acheté et doit correspondre au moins à une 
qualité BBB- au moment de l’affectation initiale de la note. Elle doit en 
outre être utilisée dans les modèles internes de gestion des risques 
de l’entité financière, dont les systèmes d’information de gestion et de 
fonds propres économiques, et doit généralement satisfaire à toutes 
les exigences du dispositif NI;

(c) pour que les entités financières puissent utiliser l’approche AFN, 
l’Autorité doit vérifier i) la conformité de l’OEEC aux critères 
d’éligibilité décrits aux paragraphes 90 à 108 des sous-sections 3.7.1 
et 3.7.2 et ii) les méthodologies de notation suivies par l’OEEC. En 
outre, c’est aux entités financières qu’il incombe de démontrer que 
ces évaluations internes correspondent aux normes de l’OEEC;

par exemple, dans le calcul du niveau du rehaussement de crédit 
dans le contexte de l’AEI, l’Autorité peut, sous certaines conditions, 
refuser d’autoriser en intégralité ou en partie les garanties ou la 
marge nette provenant du vendeur, ou tous autres rehaussements de 
crédit de premières pertes assurant à l’entité financière une protection 
limitée;
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(d) le processus d’évaluation interne de l’entité financière doit identifier 
les gradations de risque. Les évaluations internes doivent 
correspondre aux notations externes des OEEC pour faciliter la tache 
de détermination des correspondances par l’Autorité;

(e) le processus d’évaluation interne de l’entité financière, en particulier 
les facteurs de stress utilisés pour déterminer les exigences de 
rehaussement de crédit, doit être au moins aussi prudent que les 
critères de notation publiés et attribués par les grands OEEC qui 
notent le papier commercial du programme PCAA servant à 
l’acquisition des actifs. Toutefois, les entités financières devraient 
prendre en compte, dans une certaine mesure, toutes les 
méthodologies de notation existantes à leur disposition pour 
développer leurs propres évaluations internes :

dans le cas où i) le papier commercial émis par un programme 
PCAA est noté par deux ou plusieurs OEEC et ii) les facteurs 
de stress de référence des différents OEEC nécessitent 
plusieurs niveaux de rehaussement de crédit pour obtenir une 
notation équivalente, l’entité financière doit appliquer le facteur 
de stress qui exige le niveau de protection le plus prudent ou 
le plus élevé. Par exemple, si pour un type d’actif, un OEEC 
demande un rehaussement de 2,5 ou 3,5 fois les pertes 
historiques pour obtenir une note équivalente à A et un autre 2 
à 3 fois les pertes historiques, l’entité financière doit utiliser la 
fourchette la plus élevée pour déterminer le niveau approprié 
de rehaussement devant être apporté par le vendeur;

au moment de sélectionner des OEEC pour procéder à la 
notation externe d’un PCAA, une entité financière ne doit pas 
choisir que les PCAA qui ont généralement des méthodologies 
de notation relativement peu restrictives. En outre, s’il y a des 
modifications de méthodologie pour l’un des OEEC 
sélectionnés, y compris les facteurs de stress, qui ont une 
incidence négative sur la notation externe du papier 
commercial du programme, alors il faut examiner la 
méthodologie de notation modifiée pour déterminer si les 
évaluations internes affectées aux expositions du programme 
PCAA ont lieu d’être révisées;

une entité financière ne peut pas utiliser la méthodologie de 
notation d’un OEEC pour en dériver une évaluation interne si 
le processus de l’OEEC ou ses critères de notation ne sont 
pas rendus publics. Toutefois, les entités financières devraient 
examiner la méthodologie non publiée – dans la mesure où 
elles y ont accès – pour développer leurs évaluations internes, 
en particulier si elle est plus prudente que les critères déjà 
publiés;
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en général, si les méthodologies de notation des OEEC pour 
un actif ou une exposition ne sont pas rendues publiques, 
alors l’AEI ne peut pas être utilisée. Cependant, il peut arriver 
que pour des transactions nouvelles ou structurées de façon 
particulière, qui ne correspondent à aucun critère de notation 
d’OEEC, une entité financière examine la transaction avec 
l’Autorité afin de déterminer si l’AEI peut être appliquée aux 
expositions concernées.

(f) les auditeurs internes ou externes, un OEEC où la fonction de 
surveillance interne des crédits ou de gestion des risques de l’entité
financière doivent procéder à un réexamen périodique du processus 
d’évaluation interne et déterminer la validité de ces évaluations 
internes. Si les fonctions de vérification interne de l’entité financière, 
de surveillance des crédits ou de gestion des risques procèdent au 
réexamen du processus d’évaluation interne, alors elles doivent être 
indépendantes des activités du programme PCAA ainsi que des 
relations avec la clientèle;

(g) l’entité financière doit procéder au suivi de la performance de ses 
évaluations internes afin d’apporter des ajustements, si nécessaire, à 
son processus d’évaluation lorsque la performance des expositions 
diffère régulièrement des évaluations internes assignées à ces 
expositions;

(h) le programme PCAA doit avoir des orientations en matière de crédit et 
de placement (critères de souscription). Dans le cadre d’un achat 
d’actifs, le programme PCAA (soit l’administrateur du programme) 
devrait préparer une présentation de la structure de la transaction 
d’achat. Parmi les facteurs à examiner devraient figurer : le type 
d’actif; la nature et la valeur des expositions résultant de l’apport des 
lignes de crédit et des rehaussements de crédit; l’ordre d’imputation
des pertes; l’isolation juridique et économique des actifs reçus de 
l’établissement qui vend les actifs;

(i) le profil de risque du vendeur de l’actif doit faire l’objet d’une analyse 
de crédit, comprenant notamment les aspects suivants : résultats 
financiers effectifs et attendus, position actuelle sur le marché, niveau 
de compétitivité attendu, endettement, flux de trésorerie, taux de 
couverture des charges financières, notation. Devraient également 
être examinés les critères d’engagement, la capacité de
remboursement et les procédures de recouvrement;

(j) la politique d’engagement vis-à-vis du programme PCAA doit établir 
des conditions minimales qui, entre autres :

excluent l’achat d’actifs faisant l’objet d’un impayé de longue 
date ou en défaut;
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limitent les concentrations excessives sur un emprunteur 
individuel ou sur une zone géographique;limitent l’échéance 
des actifs à acheter.

(k) il conviendrait que le programme PCAA dispose de procédures de 
recouvrement qui prennent en compte la capacité opérationnelle et la 
qualité du crédit de l’organisme de gestion. Le programme devrait 
atténuer autant que possible le risque vendeur/organisme de gestion 
grâce notamment à des seuils reposant sur la qualité de crédit qui 
préviendraient l’amalgame de fonds et imposeraient des mécanismes 
de compte d’affectation permettant d’assurer la continuité des 
paiements en faveur du programme;

(l) l’estimation agrégée de pertes sur un portefeuille d’actifs que le 
programme PCAA envisage d’acquérir doit prendre en compte toutes 
les sources de risque potentiel (risque de crédit et de dilution, par 
exemple). Si le rehaussement de crédit apporté par le vendeur est 
uniquement basé sur les pertes au titre du risque de crédit, il convient 
ainsi d’établir une réserve séparée au titre du risque de dilution si ce 
dernier est important pour le portefeuille d’expositions considéré. En 
outre, au moment de déterminer le niveau de rehaussement requis, 
l’entité financière devrait examiner plusieurs années de données 
historiques, dont les pertes, les défauts, les dilutions et le taux de 
rotation des créances achetées. Elle devrait évaluer par ailleurs les 
caractéristiques du portefeuille d’actifs sous-jacent, c’est-à-dire 
pondérés de la note de crédit moyenne, identifier toutes les 
concentrations sur un emprunteur ou une zone géographique, et la 
granularité du portefeuille d’actifs;

(m) le programme PCAA doit incorporer les caractéristiques structurelles 
dans l’achat des actifs afin d’atténuer la détérioration potentielle de la 
qualité du portefeuille sous-jacent. De telles caractéristiques peuvent 
inclure des seuils propres à un portefeuille d’expositions.

621. Le montant notionnel de l’exposition de titrisation au programme PCAA doit 
être affecté de la pondération correspondant à la notation équivalente de 
l’exposition de l’entité financière.

622. Si l’évaluation interne de l’entité financière est jugée inadéquate, l’Autorité 
peut l’empêcher d’appliquer l’approche NI à ses expositions PCAA, nouvelles 
comme anciennes, pour déterminer le traitement approprié jusqu’à ce qu’elle 
ait remédié aux déficiences. Dans ce cas, l’entité financière doit revenir à la 
formule réglementaire ou à la méthode décrite au paragraphe 639 de la 
présente sous-section.
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vi) Formule réglementaire (FR)

623. Comme dans les approches NI, les actifs pondérés calculés selon cette 
formule s’obtiennent en multipliant l’exigence de fonds propres par 12,5. 
Avec la méthode FR, l’exigence de fonds propres correspondant à une 
tranche de titrisation dépend de cinq données fournies par les entités 
financières : exigence de fonds propres pour les expositions sous-jacentes si 
elles n’avaient pas été titrisées (KNI); niveau du rehaussement de crédit de la 
tranche (L); épaisseur de la tranche (T); nombre effectif d’expositions du
portefeuille (N); PCD moyenne pondérée du portefeuille. Les intrants L, T, N 
et KNI sont définis ci-après. L’exigence de fonds propres en regard de la 
tranche de titrisation est calculée de la façon suivante :

1) Exigence de fonds propres NI = montant notionnel des expositions 
titrisées multiplié par la plus grande des deux valeurs suivantes :

a) 0,0056 x T 

ou

b) (S [L+T] – S [L]),

où la fonction S[.] (« formule réglementaire ») est définie au 
paragraphe suivant.

Lorsque l’entité financière détient seulement un intérêt proportionnel 
dans la tranche, l’exigence de fonds propres correspondante est 
calculée au prorata de l’exigence pour la totalité de la tranche.

624. La formule réglementaire est exprimée par l’équation suivante : 

(2)       

LKquandeKdKKLKK
KLquandL

LS
NI

KLK
NININI

NI
NINI /)(1/][][

][

où :
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625. Dans ces équations, bêta [L; a, b] renvoie à la distribution bêta cumulée 
(fonction de distribution de la loi de probabilité) dont les paramètres a et b 
sont évalués à la valeur L donnée169.

626. Dans les équations ci-dessus, les paramètres déterminés par les autorités 
prudentielles sont :

20,1000 et

Définition de KNI

627. KNI représente le ratio de :

(a) exigence de fonds propres NI y compris la portion PA au titre des 
expositions sous-jacentes du portefeuille de créances; sur

(b) expositions du portefeuille (c’est-à-dire somme des montants tirés 
rapportée aux expositions titrisées et ECD associées aux 
engagements non utilisés en rapport avec les expositions titrisées).

169 La distribution bêta cumulée est fournie dans Excel, par exemple, par la fonction 
LOI.BETA(x;alpha;bêta;A;B). Dans la version anglaise d’Excel, BETADIST.
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La valeur a) doit être calculée conformément aux normes minimales 
applicables dans la méthodologie NI (décrites au chapitre 5) comme si l’entité 
financière détenait directement les expositions du portefeuille. Ce calcul doit 
refléter l’incidence des techniques ARC appliquées aux expositions sous-
jacentes (individuellement ou globalement) et dont bénéficient par 
conséquent toutes les expositions de titrisation. KNI est exprimé sous forme 
décimale (ainsi, une exigence de fonds propres égale à 15 % du portefeuille 
équivaudrait à 0,15). Lorsque les structures comportent une SAH, tous les 
actifs de la SAH liés aux titrisations doivent être traités comme des 
expositions du portefeuille, y compris les actifs pour lesquels elle a constitué 
des réserves, notamment tout compte de sûretés en liquidités.

628. Si le coefficient de pondération résultant de la formule réglementaire est égal 
à 1 250 %, les entités financières doivent appliquer cette pondération de 
risque conformément aux paragraphes 561 à 563 de la sous-section 6.4.1.

629. Lorsqu’une entité financière a constitué une provision individuelle ou 
bénéficie lors de l’acquisition d’un escompte non remboursable pour une 
exposition du portefeuille, les valeurs a) et b) définies précédemment doivent 
être calculées sur la base du montant brut de l’exposition, hors provisions 
et/ou escomptes. En pareil cas, le montant de l’escompte pour un actif faisant 
l’objet d’un défaut ou la provision individuelle peut servir à réduire le montant 
auquel on applique la pondération de risque de 1250 % associée à 
l’exposition de titrisation.

Niveau du rehaussement de crédit (L)

630. L représente (sous forme décimale) le ratio de :

(a) montant de toutes les expositions de titrisation subordonnées à la 
tranche concernée; sur 

(b) montant des expositions du portefeuille. 

Les entités financières sont tenues de calculer L avant de prendre en compte 
l’incidence de tout rehaussement de crédit apporté à une tranche particulière, 
telles les garanties de tiers portant sur une seule tranche. Les plus-values 
et/ou les obligations à coupons détachés de rehaussement de crédit ne 
doivent pas être intégrées au calcul de L. La taille des swaps de taux ou de 
devises de rang subordonné à la tranche concernée peut être mesurée à la 
valeur actuelle (hors expositions potentielles futures) dans le calcul de L. S’il 
n’est pas possible de mesurer la valeur actuelle de l’instrument, celui-ci doit 
être exclu du calcul de L.

631. S’il existe un compte de réserve alimenté par les flux de trésorerie provenant
des expositions sous-jacentes de rang subordonné par rapport à la tranche 
concernée, il peut être pris en considération dans le calcul de L. Les comptes 
de réserve ne doivent pas être inclus dans le calcul s’ils sont censés être 
alimentés par des flux de trésorerie futurs issus des expositions sous-
jacentes.
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Importance de l’exposition (T)

632. T représente le ratio de :

(a) montant nominal de la tranche considérée; sur

(b) montant notionnel des expositions du portefeuille de créances. 

Pour les expositions issues d’un swap de taux ou de devises, l’entité 
financière doit intégrer l’exposition potentielle future. Si la valeur actuelle de 
l’instrument n’est pas négative, la taille de l’exposition se mesure à la valeur 
actuelle augmentée d’une majoration, tel que précisé à la section VII de 
l’Annexe 3-II. Si la valeur actuelle est négative, l’exposition est mesurée en 
utilisant seulement l’exposition potentielle future.

Nombre effectif d’expositions (N)

633. Le nombre effectif d’expositions est calculé comme suit :

3)

i
i

i
i

ECD

ECD
N 2

2

ECDi représentant l’exposition en cas de défaut correspondant au ie
instrument du portefeuille. Les expositions multiples à l’égard du même 
débiteur doivent être consolidées (c’est-à-dire traitées comme un seul 
instrument). Dans le cas de titrisations de titrisations, la formule s’applique au 
nombre d’expositions du portefeuille et non au nombre d’expositions sous-
jacentes des portefeuilles initiaux. Si la part du portefeuille correspondant à la 
plus importante exposition, C1, est disponible, l’entité financière peut calculer 
N comme 1/C1.
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Perte en cas de défaut (PCD) moyenne pondérée des expositions

634. La perte en cas de défaut moyenne pondérée des expositions se calcule 
comme suit :

4)

i
i

i
ii

ECD

ECDPCD
PCD

PCDi représentant la perte moyenne en cas de défaut pour toutes les 
expositions envers le ie débiteur. Dans le cas de titrisations de titrisations, 
une PCD de 100 % est présumée pour l’exposition découlant des expositions 
de titrisation sous-jacentes. Quand les risques de défaut et de dilution des 
créances achetées sont traités de façon agrégée (une réserve unique ou un 
excédent de sûreté permet de couvrir les pertes de l’une ou l’autre source, 
par exemple), la valeur de la PCD doit être construite comme la PCD 
pondérée du risque de défaut et une PCD de 100 % au titre du risque de 
dilution. Les pondérations sont les exigences de fonds propres selon 
l’approche NI pour risque de défaut et de dilution respectivement.

Méthode de calcul simplifiée de N et PCD

635. Pour les titrisations comportant des expositions envers la clientèle de détail, 
l’approche FR, sous réserve du processus de surveillance prudentielle, peut 
être adoptée avec les simplifications suivantes : h = 0 et v = 0.

636. Dans les conditions précisées ci-après, les entités financières peuvent 
recourir à une méthode simplifiée pour calculer le nombre effectif 
d’expositions et la PCD moyenne pondérée. Dans le calcul simplifié, Cm 
représente la part du portefeuille correspondant à la somme des expositions 
« m » les plus importantes (une part de 15 %, par exemple, étant exprimée 
sous la forme décimale 0,15). La valeur de « m » est déterminée par chaque 
entité financière.

Si la part du portefeuille correspondant à la plus importante exposition, C1, ne
dépasse pas 0,03 (soit 3 % du portefeuille), l’entité financière peut, dans le 
cadre de la formule réglementaire, considérer que PCD = 0,50, N étant égal 
à :

5)
1

1
1

1 0,1max
1

mC
m

CC
CCN m

m

Si seul C1 est disponible et qu’il ne dépasse pas 0,03, alors l’entité financière 
peut considérer que PCD = 0,50 et N = 1 / C1.
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vii) Lignes de crédit

637. Les lignes de crédit sont traitées comme toute autre exposition de titrisation 
et reçoivent un FCEC de 100 % sauf indications contraires figurant aux 
paragraphes 638 à 641 ci-dessous. Si elles font l’objet d’une notation par un 
OEEC, l’entité financière peut utiliser celle-ci dans l’AFN. Sinon, elle doit 
recourir à la FR, à moins que l’approche EI puisse être appliquée.

638. (Abrogé).

639. Lorsque la mise en œuvre des approches ascendante et descendante pour le 
calcul de KNI se heurte à des difficultés pratiques, une entité financière peut, 
à titre exceptionnel et sous réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité, être 
autorisée temporairement à recourir à la méthode exposée ci-après. Si la 
ligne de crédit satisfait à la définition du paragraphe 578 de la sous-
section 6.4.3, l’entité financière peut suivre l’approche standard et appliquer 
la pondération la plus élevée parmi celles applicables aux diverses 
expositions sous-jacentes couvertes par la ligne de crédit. Si la ligne de crédit 
répond à la définition du paragraphe 578 de la sous-section 6.4.3, le FCEC 
est de 100 %. Dans tous les autres cas, le montant notionnel de la ligne de 
crédit doit être multiplié par une pondération de risque de 1250 %.

viii) Traitement du chevauchement d’expositions

640. Le chevauchement d’expositions est traité conformément au paragraphe 581
de la sous-section 6.4.3.

ix) Avances en compte courant éligibles provenant d’un organisme de 
gestion

641. Les avances en compte courant éligibles sont traitées conformément au 
paragraphe 582 de la sous-section 6.4.3.

x) Traitement de l’atténuation du risque de crédit dans les expositions de 
titrisation

642. Comme pour l’AFN, l’entité financière doit appliquer à l’ARC le régime 
précisé dans l’approche NI fondation (Chapitre 4) dans le cadre de la FR. 
Lorsque l’ARC couvre les premières pertes ou une partie du total des pertes, 
l’entité financière peut diminuer ses exigences de fonds propres au prorata. 
Dans tous les autres cas, l’entité financière doit retenir pour hypothèse que 
l’ARC couvre la part prioritaire de l’exposition de titrisation (la part de rang le 
plus inférieur n’étant pas couverte). L’Annexe 6 fournit des exemples de prise 
en compte des sûretés et garanties dans l’approche FR.
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xi) Exigences de fonds propres en cas de clause de remboursement 
anticipé

643. Un établissement initiateur doit recourir à la méthodologie et au traitement 
décrits aux paragraphes 590 à 605 pour déterminer s’il doit détenir des fonds 
propres au titre de l’intérêt des investisseurs. Pour les entités financières qui 
ont adopté l’approche NI pour couvrir leurs transactions de titrisation, l’intérêt 
des investisseurs désigne les soldes couvrant les montants utilisés et les 
ECD associées aux engagements non utilisés. Pour déterminer l’ECD, les 
soldes non utilisés des expositions titrisées seraient repartis 
proportionnellement entre les intérêts du vendeur et des investisseurs selon 
leurs soldes de titrisation respectifs. Aux fins de l’approche NI, l’exigence de 
fonds propres correspondante est déterminée comme le produit des trois 
valeurs suivantes : a) intérêts des investisseurs; b) FCEC approprié, et c) KNI.

Chapitre  7. Ris que  opéra tionne l

7.1. Définition du risque opérationnel

644. Le risque opérationnel se définit comme le risque de pertes résultant de 
carences ou de défauts attribuables à des procédures, à des personnes et 
systèmes internes ou à des événements extérieurs. La définition inclut le risque 
juridique170, mais exclut les risques stratégiques et d’atteinte à la réputation.

7.2 Méthodologies de mesure

645. Le cadre décrit ci-après présente trois méthodes de calcul des exigences de 
fonds propres au titre du risque opérationnel, par ordre croissant de complexité 
et de sensibilité au risque :

i) approche indicateur de base;

ii) approche standard;

iii) approches de mesures avancées (AMA).

646. Les entités financières sont invitées à passer de l’approche la plus simple à la 
plus complexe à mesure qu’elles développent des systèmes et des pratiques de 
mesure plus élaborés du risque opérationnel. Les critères d’agrément des 
approches standard et AMA sont exposés ci-après.

647. Les entités financières exposées à un risque opérationnel important 
(établissements spécialisés offrant des services de traitement de cartes de 

170 Le risque juridique inclut, entre autres, l’exposition à des amendes, pénalités et dommages exemplaires 
pour faute résultant de l’exercice de surveillance prudentielle ainsi que de transactions privées.
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paiement, par exemple) sont censées utiliser une formule plus élaborée que 
l’approche indicateur de base et correspondant à leur profil de risque171. Une 
entité financière sera autorisée à utiliser les approches indicateur de base ou 
standard pour certaines parties de ses activités et AMA pour d’autres, à condition 
de satisfaire à certains critères minimums (paragraphes 680 à 683 de la sous-
section 7.4).

171 L’Autorité examinera l’exigence de fonds propres correspondant à l’approche (indicateur de base, 
standard ou AMA) utilisée par l’entité financière en regard du risque opérationnel afin d’en déterminer la 
crédibilité d’ensemble, notamment par rapport aux entités comparables. Si les résultats manquent de 
crédibilité, l’Autorité envisagera une action dans le cadre de son processus de surveillance prudentielle.
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648. Une entité financière ne pourra pas, sans l’autorisation écrite de l’Autorité, 
revenir à une approche plus simple après avoir été autorisée à utiliser une 
approche plus élaborée. Toutefois, si l’Autorité détermine qu’une entité financière 
ne répond plus aux critères d’éligibilité à une approche donnée, elle peut lui 
demander de revenir à une approche plus simple pour une partie ou l’ensemble 
de ses activités, jusqu’à ce qu’elle satisfasse aux conditions posées par l’Autorité 
pour utiliser à nouveau l’approche plus élaborée.

7.2.1. Approche indicateur de base

649. Les entités financières appliquant l’approche indicateur de base doivent, au 
titre du risque opérationnel, détenir des fonds propres correspondant à la 
moyenne sur les trois dernières années d’un pourcentage fixe (alpha) de leur 
produit annuel brut moyen positif. Pour calculer la moyenne, il convient 
d’exclure les chiffres d’une année pour laquelle le produit annuel brut est 
négatif ou égal à zéro du numérateur et du dénominateur172. L’exigence peut 
être exprimée ainsi :

KAIB 1…n x )]/n

où :

KAIB = exigence de fonds propres selon l’approche indicateur de base

PB1…n = produit annuel brut, s’il est positif, sur les trois années écoulées

n = nombre d’années, sur les trois écoulées, pour lesquelles le 
produit annuel est positif

= 15 %, coefficient fixé par le Comité de Bâle, représentant la 
proportion entre le niveau de fonds propres de l’ensemble du 
secteur bancaire et l’indicateur correspondant.

Note de l’Autorité

Les entités financières nouvellement constituées qui appliquent l’approche indicateur de 
base et dont les données sur le produit brut couvrent moins de 12 trimestres devraient 
calculer les exigences de fonds propres au titre du risque opérationnel en utilisant les 
données sur le produit brut disponibles afin de déterminer des valeurs approximatives 
pour les périodes pour lesquelles les données sont inexistantes (trois années de 
données sont requises). Les entités financières doivent consulter les instructions 
afférentes au formulaire de divulgation de l’Autorité sur les normes de fonds propres.

172 Si le produit annuel brut négatif introduit une distorsion dans l’exigence de fonds propres prévue au 
présent chapitre, l’Autorité envisagera une action prudentielle appropriée en vertu de son processus de 
surveillance prudentielle.
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650. Le produit brut correspond aux produits d’intérêts nets et autres produits 
d’exploitation173. Il est calculé :

i) brut de toutes les provisions (pour intérêts impayés, par exemple); 

ii) brut des frais d’exploitation, dont les commissions versées aux 
prestataires de services d’externalisation174;

iii) excluant les plus ou moins-values réalisées à partir de cessions de 
titres du portefeuille bancaire175;

iv) excluant les éléments exceptionnels ou inhabituels et produits des 
activités d’assurance.

Note de l’Autorité

Les entités financières devraient consulter la définition du produit brut à utiliser au 
moment de calculer les fonds propres au titre du risque opérationnel selon l’approche 
indicateur de base ou selon l’approche standard qu’on trouvera dans les instructions 
pour remplir le relevé des normes de fonds propres. 

Note de l’Autorité

L’Autorité s’attend à ce que les entités financières effectuent un rapprochement entre le 
produit brut déclaré et les montants figurant dans les états financiers audités. Cette 
information doit être remise à l’Autorité à sa demande.

Ces rapprochements doivent préciser les éléments qui sont exclus du calcul du risque 
opérationnel conformément à la définition du produit brut, mais qui sont inclus dans les 
états financiers audités.

173 Définis, au niveau national, par l’autorité de contrôle et/ou les normes comptables nationales.
174 À l’inverse des commissions payées pour des services externalisés, les commissions reçues par les 

entités financières qui fournissent des services d’externalisation entrent dans la définition du produit 
brut.

175 Les plus ou moins-values de cession de titres réalisées classés comme « détenus jusqu’à échéance »
et « disponibles à la vente », qui sont des éléments courants du portefeuille bancaire (aux termes de 
certaines normes comptables), sont également exclues de la définition du produit brut.
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Note de l’Autorité

Lorsqu’une entité financière procède à une acquisition d’envergure, le calcul des fonds 
propres pour risque opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. 
Étant donné que le calcul du produit brut est fondé sur une moyenne mobile de 12 
trimestres, le produit brut des quatre plus récents trimestres de l’activité acquise doit 
être fondé sur les montants réels du produit brut déclarés par l’activité acquise. Des 
estimations peuvent être utilisées pour les huit trimestres précédents si les montants 
réels ne sont pas disponibles.

Les entités financières appliquant l’approche indicateur de base doivent utiliser les 
montants réels du produit brut des quatre plus récents trimestres. Des estimations 
peuvent être utilisées pour les huit trimestres précédents si les montants réels ne sont 
pas disponibles.

Quand une entité financière procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut 
peut être ajusté, avec l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce 
dessaisissement.

651. Comme l’approche indicateur de base constitue la méthodologie élémentaire, 
le présent cadre ne soumet son utilisation à aucune condition spécifique. Les 
entités financières appliquant cette approche sont toutefois appelées à 
respecter les recommandations du Comité de Bâle figurant dans le document 
« Principles for the Sound Management of Operational Risk » (June 2011).
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7.2.2. Approche standard176,177

652. Dans l’approche standard, les activités des entités financières sont réparties 
en huit secteurs d'activités (financement des entreprises, activités de marché, 
banque de détail, banque commerciale, paiement et règlement, fonctions 
d’agent, gestion d’actifs et courtage de détail), décrits dans l’Annexe 7-I.

176 Le Comité de Bâle a l’intention de réexaminer le calibrage des approches indicateur de base et 
standard lorsque des données plus sensibles au risque seront disponibles. Un tel recalibrage n’aurait 
pas pour but d’influer notablement sur le calibrage global de la composante risque opérationnel de 
l’exigence de fonds propres prévue par le présent chapitre.

177 Approche standard alternative

L’Autorité peut, à sa discrétion, autoriser une entité financière à appliquer l’approche standard 
alternative (ASA), à condition qu’elle puisse démontrer que celle-ci apporte une amélioration, 
permettant par exemple d’éviter un double comptage des risques. Une fois qu’elle aura adopté une 
approche ASA, l’entité financière ne pourra pas revenir à l’approche standard sans l’autorisation de 
l’Autorité. Il n’est pas envisagé de permettre aux entités financières importantes détenant des 
portefeuilles diversifiés sur les principaux marchés d’utiliser l’approche ASA.

Aux termes de l’ASA, l’exigence de fonds propres au titre du risque opérationnel et sa méthodologie de 
calcul sont identiques à celles de l’approche standard, sauf pour deux secteurs d'activités : banque de 
détail et banque commerciale. Pour ceux-ci, les prêts et avances – multipliés par un facteur fixe « m » –
sont utilisés au lieu du produit brut comme indicateur de risque; les bêta sont identiques à ceux de 
l’approche standard. L’exigence de fonds propres ASA au titre du risque opérationnel pour opérations 
de détail (la formule de base étant identique pour l’activité de banque commerciale) est exprimée de la 
façon suivante :

KNI NI x m x PANI

où :

KNI correspond à l’exigence de fonds propres pour l’activité de détail

NI correspond au bêta pour l’activité de détail

PANI  correspond au total de l’encours des prêts et avances à la clientèle de détail (non 
pondérés des risques et avant déduction des provisions), calculé en moyenne sur les trois 
années écoulées

m est égal à 0,035.

Aux fins de l’ASA, le total des prêts et avances dans l’activité de détail comprend l’ensemble des 
montants tirés sur les portefeuilles de crédit suivants : détail; PME assimilées à la clientèle de détail; 
acquisition de créances de la clientèle de détail. Pour la banque commerciale, le total des prêts et 
avances comprend les montants tirés sur les portefeuilles de crédit suivants : entreprises; emprunteurs 
souverains; banques; financement spécialisé; PME assimilées aux entreprises; acquisition de créances 
des entreprises. La valeur comptable des titres détenus dans le portefeuille bancaire doit également 
être incluse.

En appliquant l’ASA, les banques de détail et commerciales, si elles le désirent, peuvent agréger leurs 
activités de détail et de banque commerciale, en leur affectant un bêta de 15 %. De même, les entités 
financières qui ne sont pas en mesure d’affecter le produit brut aux six autres secteurs d'activités 
peuvent agréger le produit brut total correspondant et lui appliquer un bêta de 18 %, le produit annuel 
brut étant traité conformément au paragraphe 654.

Comme dans l’approche standard, l’exigence de fonds propres totale ASA représente la somme des 
exigences de fonds propres pour chacun des huit secteurs d'activités.
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653. Pour chaque secteur d’activités, le produit brut sert d’indicateur global 
approché du volume d’activité et, partant, du degré d’exposition au risque 
opérationnel; l’exigence de fonds propres est calculée en multipliant le 
produit brut par un facteur (nommé bêta) spécifique. Bêta représente une 
mesure approchée de la proportion, pour l’ensemble du secteur bancaire, 
entre l’historique des pertes imputables au risque opérationnel pour un 
secteur d’activités donné et le montant agrégé du produit brut de ce secteur. 
Il convient de noter que, dans l’approche standard, le produit brut se mesure 
par secteur d’activités et non pour l’ensemble de l’activité de l’entité 
financière; s’agissant du financement des entreprises, par exemple, 
l’indicateur est le produit brut qui lui est spécifique.

654. L’exigence totale de fonds propres représente la moyenne sur trois ans des 
sommes des exigences de fonds propres de tous les secteurs d'activités pour 
chaque année. Quelle que soit l’année considérée, les exigences de fonds 
propres « négatives » (résultant d’un produit brut négatif) dans tout secteur 
d’activités pourraient compenser sans limitation les exigences de fonds 
propres positives dans d’autres secteurs178. Toutefois, lorsque l’exigence 
totale de fonds propres de l’ensemble des secteurs pour une année donnée 
est négative, alors la contribution de cette année au numérateur sera égale à 
zéro179. Elle peut être exprimée ainsi:

KTAS années 1–3 1–8 1–8),0]}/3

où :

KTAS = exigence de fonds propres selon l’approche standard

PB1–8 = produit annuel brut pour une année donnée, tel que défini ci-
dessus dans l’approche indicateur de base, pour chacune des huit 
secteurs d'activités

1–8 = pourcentage fixe, déterminé par le Comité de Bâle, représentant 
la relation entre le niveau de fonds propres requis et le produit 
brut de chacun des huit secteurs d'activités. Les valeurs des bêtas 
sont détaillées ci-après :

178 Les autorités de contrôle nationales sont libres d’adopter un traitement plus prudent du produit brut 
négatif.

179 Si, comme pour l’approche indicateur de base, le produit annuel brut négatif introduit une distorsion 
dans l’exigence de fonds propres prévue dans le présent chapitre en application de l’approche 
standard, les superviseurs envisageront une action prudentielle appropriée dans le cadre du processus 
de surveillance prudentielle. 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 487

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 312
Coopératives de services financiers
Chapitre 7
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

Secteurs d'activités Facteur bêta

Financement d’entreprise ( 1) 18 %

Activités de marché ( 2) 18 %

Banque de détail ( 3) 12 %

Banque commerciale ( 4) 15 %

Paiements et règlements ( 5) 18 %

Fonctions d’agent ( 6) 15 %

Gestion d’actifs ( 7) 12 %

Courtage de détail ( 8) 12 %

Note de l’Autorité
Les entités financières nouvellement constituées qui prévoient appliquer l’approche standard 
et dont les données sur le produit brut couvrent moins de 12 trimestres devraient répondre 
aux critères d’agrément propres à cette approche, notamment aux exigences relatives à la 
ventilation en secteurs d'activités qui sont décrits à l’Annexe 7-I. Elles devraient utiliser les 
données disponibles sur le produit brut afin de déterminer des valeurs approximatives pour 
les périodes pour lesquelles les données sont inexistantes (trois années de données sont 
requises). Les entités financières doivent consulter les instructions afférentes au formulaire 
de divulgation de l’Autorité sur les normes de fonds propres.

Note de l’Autorité
Lorsqu’une entité financière procède à une acquisition importante, le calcul des fonds 
propres pour risque opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. Étant 
donné que le calcul du produit brut est fondé sur une moyenne mobile de 12 trimestres, le 
produit brut des quatre plus récents trimestres de l’activité acquise doit être fondé sur les 
montants réels du produit brut déclarés par l’activité acquise. Des estimations peuvent être 
utilisées pour les huit trimestres précédents si les montants réels ne sont pas disponibles.

Les entités financières appliquant l’approche standard doivent ventiler le produit brut des 
quatre plus récents trimestres de l’activité acquise dans les huit secteurs d'activités prévus 
par le Nouvel Accord. Quand l’entité financière a reçu l’allocation en pourcentage du produit 
brut de l’entité acquise ventilé dans les huit secteurs d'activités pour les quatre plus récents 
trimestres, elle peut l’appliquer au produit brut des huit trimestres précédents. Ainsi, 
l’exercice de ventilation de l’activité acquise ne doit être exécuté que pour les quatre plus 
récents trimestres. Les résultats de la ventilation peuvent être appliqués au total du produit 
brut de l’activité acquise pour les huit trimestres précédents pour déterminer le pourcentage 
attribué aux huit secteurs d'activités.

Quand une entité financière procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut peut 
être ajusté, avec l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce dessaisissement.
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Note de l’Autorité

Les entités financières constituées au Québec ne peuvent appliquer l’approche 
standard alternative à aucune partie de leurs opérations.

Note de l’Autorité

En ce qui concerne les entités financières qui mettent en œuvre l’approche standard, 
l’Autorité permettra à leurs filiales d’appliquer l’approche indicateur de base ou 
l’approche standard afin de déterminer l’exigence des fonds propres réglementaires au 
titre du risque opérationnel de la filiale.

7.2.3. Approches de mesures avancées (AMA)

655. Selon les AMA, l’exigence de fonds propres réglementaire équivaut à la 
mesure du risque opérationnel produite par le système interne de l’entité 
financière, sur la base des critères quantitatifs et qualitatifs décrits ci-après, 
sous réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité.

656. Les entités financières adoptant les AMA peuvent, avec l’autorisation de 
l’autorité de contrôle du pays d’accueil et le soutien de l’Autorité, avoir 
recours à un mécanisme d’allocation visant à déterminer l’exigence de fonds 
propres réglementaires de leurs filiales à dimension internationale qui ne sont 
pas considérées comme significatives par rapport à l’ensemble du groupe 
mais qui, elles-mêmes, entrent dans le cadre des chapitres 1 et 2 de la 
présente ligne directrice. Cette autorisation est soumise à la condition que 
l’entité financière puisse effectivement démontrer aux autorités de contrôle 
compétentes que le mécanisme d’allocation est approprié et peut se vérifier 
dans les faits. Il incombe au conseil d’administration et à la haute direction de 
chaque filiale de procéder à leur propre évaluation des risques opérationnels
et des contrôles et de veiller à ce que la filiale soit capitalisée de façon 
adéquate pour couvrir ces risques.

Note de l’Autorité

L’Autorité permettra à la filiale d’une composante d’une entité financière québécoise 
d’utiliser un montant attribué provenant de l’AMA de la composante de l’entité financière 
qui la détient, pourvu que les conditions énoncées au paragraphe 656 soient satisfaites.

657. Sous réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité précisée au paragraphe 669
d) de la sous-section 7.3.2, la prise en compte d’une estimation solidement 
argumentée des avantages de la diversification peut être effectuée au niveau 
du groupe ou de la filiale d’une composante de l’entité financière. Cependant, 
si l’autorité de contrôle du pays d’accueil décide que les filiales doivent 
calculer des exigences de fonds propres individuelles (chapitres 1 et 2 de la 
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présente ligne directrice), celles-ci ne peuvent pas intégrer, dans leurs 
calculs AMA, les avantages de la diversification à l’échelle du groupe (par 
exemple, lorsqu’une filiale à dimension internationale est considérée 
significative, elle peut incorporer les avantages résultant de l’effet de 
diversification de ses propres activités – au niveau sous-consolidé – mais pas 
ceux résultant de l’effet de diversification de la société mère).

658. La méthodologie appliquée sera jugée pour son caractère approprié en 
fonction du stade de développement des techniques d’allocation sensibles au 
risque et de la mesure dans laquelle elle reflète le niveau de risque 
opérationnel des unités juridiques et de l’ensemble du groupe. Les autorités 
de contrôle attendent des groupes ayant adopté AMA qu’ils poursuivent leurs 
efforts pour affiner les techniques d’allocation du risque opérationnel, 
nonobstant l’autorisation initiale de techniques reposant sur le produit brut ou 
d’autres indicateurs du risque opérationnel.

659. Les entités financières qui optent pour AMA seront tenues de calculer leur 
exigence de fonds propres à l’aide de cette approche et de l’application des 
dispositions de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du 
capital de base, donnée aux coopératives de services financiers en avril 2003 
tel qu’indiqué à la sous-section 1.6.1.

7.3 Critères d’agrément

7.3.1 Approche standard180

660. Pour être autorisée à appliquer l’approche standard, une entité financière doit 
donner à l’Autorité l’assurance que, au minimum :

son conseil d’administration et sa haute direction participent 
activement à la surveillance du cadre de gestion du risque 
opérationnel;

elle dispose d’un système de gestion du risque opérationnel de 
conception saine et mis en œuvre avec intégrité;

elle dispose des ressources suffisantes, au sein des principaux 
secteurs d'activités ainsi que des unités de contrôle et de vérification.

661. L’Autorité est en droit d’imposer à l’entité financière une période initiale de 
surveillance de l’approche standard avant qu’elle puisse l’utiliser aux fins du 
calcul des exigences de fonds propres réglementaires.

180 L’autorité nationale qui autorise un établissement à appliquer l’approche standard alternative (ASA) doit 
décider des conditions requises pour cette approche, les critères d’agrément énoncés aux paragraphes 
662 et 663 de cette section n’étant pas nécessairement appropriés.
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662. L’entité financière doit élaborer des procédures spécifiques et établir des 
critères consignés par écrit pour ventiler le produit brut de ses diverses 
activités entre les secteurs d'activités et unités dans celles prévues par le 
cadre de l’approche standard. Les critères doivent faire l’objet d’un examen 
et d’un ajustement, selon les besoins, de façon à intégrer les nouvelles 
activités et les changements d’activité. Les principes présidant à cette 
ventilation sont exposés dans l’Annexe 7-I.

663. Certaines entités financières à dimension internationale pourraient souhaiter 
utiliser l’approche standard. Il est donc important qu’elles disposent de 
systèmes adéquats pour la gestion du risque opérationnel. En conséquence, 
elles doivent satisfaire aux critères supplémentaires suivants pour pouvoir 
utiliser l’approche standard181.

Note de l’Autorité

Toute entité financière appliquant l’approche standard devra se conformer aux critères du 
paragraphe 663. L’Autorité tiendra compte du profil de risque et de la complexité de l’entité 
financière lorsqu’elle examinera les documents d’autoévaluation de la conformité à ces critères.

(a) l’entité financière doit être dotée d’un système de gestion du risque 
opérationnel où les responsabilités sont clairement attribuées à une 
fonction de gestion du risque opérationnel. Cette fonction est 
responsable : de l’élaboration de stratégies permettant d’identifier, 
d’évaluer, de surveiller et de contrôler/d’atténuer le risque 
opérationnel; de la codification des politiques et procédures de l’entité 
financière concernant la gestion et le contrôle du risque opérationnel; 
de la conception et de la mise en œuvre du cadre d’évaluation du 
risque opérationnel de l’entité financière; de la conception et de la 
mise en œuvre du système de divulgation du risque opérationnel.

Note de l’Autorité
Il se peut que la taille et la complexité d’une entité financière ne justifient pas l’existence 
d’une unité organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque opérationnel. 
Le cas échéant, une entité financière doit être en mesure de démontrer à l’Autorité que son 
cadre de gestion du risque opérationnel est adapté à la taille et à la complexité de ses 
opérations. En l’absence d’une telle unité indépendante, les responsabilités 
susmentionnées devraient échoir à des employés n’exerçant pas les activités faisant l’objet 
du contrôle. 

L’expression « système de gestion du risque opérationnel » ne désigne pas nécessairement 
une application technologique conçue pour gérer le risque opérationnel systémique, 
quoiqu’une telle application puisse être un élément de l’approche de l’entité financière en la 
matière. Le terme « système » s’entend plutôt d’un ensemble de politiques et de processus 

181 Pour les autres entités financières, l’observation de ces critères est recommandée et peut être imposée 
par l’Autorité, à sa discrétion.
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mis en place à l’échelle de l’entité financière afin de cerner et d’évaluer le risque 
opérationnel et d’en assurer le suivi et le contrôle.

(b) Dans le cadre de son système interne d’évaluation du risque 
opérationnel, l’entité financière doit enregistrer systématiquement les 
données relatives au risque opérationnel, notamment les pertes 
significatives par secteur d’activités. Le système d’évaluation doit être 
étroitement intégré aux processus de gestion des risques de l’entité 
financière. Les données qu’il produit doivent faire partie intégrante de 
ses processus de surveillance et de contrôle du profil de risque 
opérationnel. Par exemple, ces informations doivent tenir une place 
prépondérante dans la divulgation des risques, dans les rapports à la 
direction et dans l’analyse des risques. L’entité financière doit 
disposer de techniques pour inciter à une meilleure gestion du risque 
opérationnel dans l’ensemble de l’entité financière.

Note de l’Autorité

Toute entité financière qui met en œuvre l’approche standard devrait être en mesure d’en 
faire le suivi et de rendre compte des données pertinentes relatives au risque 
opérationnel, notamment les pertes significatives que subit un secteur d’activités 
important. Il faut que le degré de complexité de ce mécanisme de suivi et de reddition 
de comptes soit adapté à la taille de l’entité financière, en prenant en compte la 
structure de rapport de celle-ci, ainsi que son exposition au risque opérationnel.

(c) L’exposition au risque opérationnel (et notamment les pertes 
significatives subies) doit être régulièrement divulguée à la direction 
de l’unité concernée, à la haute direction et au conseil 
d’administration. L’entité financière doit disposer de procédures lui 
permettant de prendre les mesures nécessaires à la lumière des 
rapports à la direction.

Note de l’Autorité

Toute entité financière qui met en œuvre l’approche standard devrait périodiquement 
faire rapport sur son exposition au risque opérationnel à la haute direction et au conseil 
d’administration. La fréquence et la teneur de ces rapports doivent être fonction de la 
structure de rapport ainsi que de la nature, de la complexité et du profil de risque de 
l’entité financière. La nécessité d’officialiser le processus de production de ces rapports 
doit également correspondre à la structure interne de l’entité financière (p. ex. le nombre 
d’employés et la hiérarchie). Toute entité financière doit élaborer des procédures lui
permettant de prendre des mesures adéquates au vu de l’information que renferment les 
rapports liés au risque opérationnel.
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(d) Le système de gestion du risque opérationnel de l’entité financière 
doit être bien documenté. L’entité financière doit avoir mis en place 
des procédures permettant d’assurer le respect d’un ensemble 
documenté de politiques, contrôles et procédures internes concernant 
le système de gestion du risque opérationnel, qui doit comporter des 
règles à appliquer en cas de non-conformité.

Note de l’Autorité

Toute entité financière devrait élaborer des processus pour s’assurer qu’elle respecte 
un ensemble documenté de politiques, de contrôles et de procédures internes 
relativement à la gestion du risque opérationnel.

(e) Les processus de gestion et le système d’évaluation du risque 
opérationnel doivent faire l’objet d’une validation et d’une vérification 
périodique indépendante, devant porter sur les activités des unités et 
sur la fonction de gestion du risque opérationnel.

Note de l’Autorité

Lorsque la taille et la complexité d’une entité financière ne justifient pas l’existence 
d’une unité organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque 
opérationnel, la vérification indépendante doit porter particulièrement sur les processus 
de gestion de ce risque, et elle peut être intégrée à l’examen des activités des unités 
respectives qui en font l’objet.

(f) Le système d’évaluation du risque opérationnel de l’entité financière 
(y compris les processus internes de validation) doit faire l’objet d’un 
examen périodique par les auditeurs externes et/ou l'Autorité.

Note de l’Autorité

L’Autorité n‘oblige pas les entités financières à se prêter à des examens de vérification 
externe du système d’évaluation du risque opérationnel.
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7.3.2 Approches de mesure avancées (AMA)

i) Critères généraux

664. Pour être autorisée à appliquer les approches AMA, une entité financière doit 
donner à l’Autorité l’assurance que, au minimum :

son conseil d’administration et sa haute direction participent 
activement à la surveillance du cadre de gestion du risque 
opérationnel;
elle dispose d’un système de gestion du risque opérationnel de 
conception saine et mis en œuvre avec intégrité;

elle dispose des ressources suffisantes, au sein des principaux 
secteurs d'activités ainsi que des unités de contrôle et de vérification, 
pour utiliser l’approche.

665. La méthodologie AMA sera soumise à une période initiale de surveillance par 
l’Autorité avant d’être appliquée à des fins réglementaires. Cette période 
permettra à l’Autorité de déterminer la crédibilité et la pertinence de 
l’approche. Tel qu’il est indiqué ci-après, le système interne de mesure d’une 
entité financière doit raisonnablement estimer les pertes inattendues en 
combinant les données internes et externes sur les pertes, l’analyse de 
scénarios ainsi que les facteurs caractérisant l’environnement opérationnel 
propre à l’entité financière et son contrôle interne. Ce système doit également 
être capable de servir de fondement à l’allocation du capital économique aux 
différents secteurs d'activités en fonction du risque opérationnel, de façon à 
favoriser une meilleure gestion du risque opérationnel au sein de chacun.

ii) Critères qualitatifs

666. Une entité financière doit satisfaire aux critères qualitatifs suivants avant 
d’être autorisée à appliquer une AMA pour le calcul des fonds propres en 
regard du risque opérationnel :

(a) elle doit disposer d’une fonction gestion du risque opérationnel 
indépendante, responsable de la conception et de la mise en œuvre 
du cadre de gestion du risque opérationnel de l’entité financière. Cette 
fonction est responsable : de la codification des politiques et 
procédures de l’entité financière concernant la gestion et le contrôle 
du risque opérationnel; de la conception et de la mise en œuvre du 
cadre de gestion du risque opérationnel de l’entité financière; de la 
conception et de la mise en œuvre du système de divulgation du 
risque opérationnel; de l’élaboration de stratégies permettant 
d’identifier, de mesurer, de surveiller et de contrôler/d’atténuer le 
risque opérationnel;
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(b) le système interne de mesure du risque opérationnel doit être 
étroitement intégré à la gestion quotidienne des risques de l’entité 
financière. Les données qu’il produit doivent faire partie intégrante de 
ses processus de surveillance et de contrôle du profil de risque 
opérationnel. Par exemple, ces informations doivent tenir une place 
prépondérante dans la divulgation des risques, dans les rapports à la 
direction, dans l’allocation interne des fonds propres et dans l’analyse 
des risques. L’entité financière doit disposer de techniques pour 
allouer les fonds propres pour le risque opérationnel aux principaux 
secteurs d'activités et pour inciter à une meilleure gestion du risque 
opérationnel dans l’ensemble de l’entité financière;

(c) l’exposition au risque opérationnel et les pertes subies doivent faire 
l’objet de rapports réguliers à la direction de l’unité concernée, à la 
haute direction et au conseil d’administration. L’entité financière doit 
disposer de procédures lui permettant de prendre les mesures 
nécessaires à la lumière des rapports à la direction;

(d) le système de gestion du risque opérationnel de l’entité financière doit 
être bien documenté. L’entité financière doit avoir mis en place des 
procédures permettant d’assurer le respect d’un ensemble documenté 
de politiques, contrôles et procédures internes concernant le système 
de gestion du risque opérationnel, qui doit comporter des règles à 
appliquer en cas de non-conformité;

(e) les auditeurs internes et/ou externes doivent examiner 
périodiquement les processus de gestion et les systèmes de mesure 
du risque opérationnel. Ces examens doivent porter sur les activités 
des unités et sur la fonction indépendante de gestion du risque 
opérationnel;

(f) la validation du système de mesure du risque opérationnel par les 
auditeurs externes et/ou l’Autorité devrait comporter les éléments 
suivants :

vérification du bon fonctionnement des processus de 
validation interne;

vérification de la transparence et de l’accessibilité des flux de 
données et des processus liés au système de mesure des 
risques. En particulier, les auditeurs et l’Autorité doivent être 
en mesure d’avoir facilement accès aux spécifications et aux 
paramètres du système, lorsqu’ils le jugent utile et 
conformément à des procédures appropriées.
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Note de l’Autorité

L’Autorité n’oblige pas les entités financières à se prêter à des vérifications externes de 
leurs processus de gestion et de leurs systèmes de mesure du risque opérationnel.

iii) Critères quantitatifs 

Critère de fiabilité AMA

667. Étant donné l’évolution constante des méthodologies d’analyse du risque 
opérationnel, le Comité de Bâle ne précise ni l’approche ni les hypothèses 
quant aux distributions de probabilités utilisées pour modéliser la mesure du 
risque opérationnel aux fins du calcul des fonds propres réglementaires. Une 
entité financière doit cependant être à même de démontrer que son approche 
prend en compte les événements exceptionnels générateurs de pertes 
potentiellement sévères. Quelle que soit l’approche retenue, une entité 
financière doit faire la preuve que sa mesure du risque opérationnel répond à 
un critère de fiabilité comparable à celui de l’approche notation interne pour 
le risque de crédit (correspondant à une période de détention d’un an et à un 
intervalle de confiance au 99,9e centile).

668. Le Comité de Bâle reconnaît que le critère de fiabilité AMA procure aux 
entités financières une large marge de flexibilité pour le développement d’un 
système de mesure et de gestion du risque opérationnel. Toutefois, dans le 
cadre du développement de ces systèmes, les entités financières doivent 
adopter et mettre à jour des procédures rigoureuses pour la modélisation du 
risque opérationnel et la validation indépendante du modèle. Le Comité de 
Bâle examinera l’évolution des pratiques du secteur bancaire permettant 
d’estimer de façon cohérente et crédible des pertes opérationnelles 
potentielles. Il examinera également les données accumulées ainsi que les 
exigences de fonds propres estimées selon AMA et affinera éventuellement 
ses propositions.

Critères spécifiques

669. La présente section définit une série de critères quantitatifs applicables aux 
mesures du risque opérationnel élaborées en interne, aux fins du calcul de 
l’exigence minimale de fonds propres.

(a) Le système interne de mesure du risque opérationnel doit couvrir la 
totalité du risque opérationnel défini par le Comité de Bâle 
(paragraphe 644) et les types d’événements générateurs de pertes 
opérationnelles définis par l’Annexe 7-II;
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(b) l’entité financière doit calculer son exigence de fonds propres en 
agrégeant les pertes attendues (PA) et les pertes inattendues (PI), 
sauf si elle peut démontrer que son mode de fonctionnement interne 
couvre adéquatement PA. Cela signifie que, si elle veut baser ses 
exigences minimales de fonds propres réglementaires exclusivement 
sur PI, l’entité financière doit convaincre l’Autorité qu’elle a mesuré et 
pris en compte son exposition PA.

Note de l’Autorité

Une entité financière peut détenir des fonds propres uniquement pour couvrir des 
pertes inattendues (PI), à condition qu’elle puisse démontrer qu’elle a mesuré et pris en 
compte son exposition aux pertes attendues (PA). Pour que la « mesure » des PA par 
l’entité financière soit à la satisfaction de l’Autorité, il faudrait qu’elle corresponde aux 
exigences de fonds propres au titre de la somme des PA et des PI, exigences qui sont 
calculées en appliquant l’approche de mesure avancée adoptée par l’entité financière et 
approuvée par l’Autorité. 

L’Autorité pourrait autoriser la compensation des PA si celle-ci prend la forme suivante : 
i) réserves pour des pertes opérationnelles constituées en vertu des principes 
comptables généralement reconnus en vigueur au Canada; ii) autres moyens (p.ex., 
tarification, établissement du budget), à condition que l’entité financière puisse 
démontrer que les pertes correspondantes sont largement prévisibles et 
raisonnablement stables et que la procédure d’estimation est cohérente dans le temps. 

La compensation maximale au titre des PA pour risque opérationnel ne peut excéder le 
montant de l’exposition à des PA qui a été calculé au moyen de l’AMA adoptée par 
l’entité financière et approuvée par l’Autorité. 

Les compensations admissibles au titre des PA pour risque opérationnel devraient être 
à même de couvrir, avec une grande certitude, les PA sur une période d’un an. Lorsque 
la compensation ne revêt pas la forme de réserves, le recours à celle-ci devrait se 
limiter aux secteurs d'activités et aux types d’événement dont les pertes sont courantes 
et largement prévisibles. Étant donné que les pertes extraordinaires liées au risque 
opérationnel n’entrent pas dans la catégorie des PA, les réserves spécifiquement 
constituées pour couvrir ce type d’événement déjà survenu ne seront pas admissibles 
comme compensation au titre des PA. 

L’entité financière devrait clairement documenter la façon dont elle mesure et prend en 
compte les PA pour le risque opérationnel, notamment la manière dont les 
compensations, le cas échéant, répondent aux conditions précitées.

c) la granularité du système de mesure du risque doit être suffisante 
pour appréhender les principales sources de risque opérationnel 
affectant la forme de la queue de distribution des estimations de
pertes;
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(d) Dans le calcul des exigences de fonds propres réglementaires, les 
estimations individuelles des divers types de risque opérationnel 
doivent être additionnées. L’entité financière peut toutefois être 
autorisée à appliquer des coefficients de corrélation déterminés en 
interne entre ces estimations individuelles, à condition de démontrer à 
l’Autorité que ses systèmes de détermination des coefficients de 
corrélation sont rationnels, mis en œuvre avec intégrité et tiennent 
compte des incertitudes inhérentes à toute estimation de corrélations 
(notamment en période de tensions). L’entité financière doit valider 
ses hypothèses de corrélations à l’aide de techniques quantitatives et 
qualitatives appropriées;

(e) Le système de mesure du risque opérationnel doit comporter 
certaines caractéristiques essentielles pour satisfaire au critère de 
fiabilité décrit dans la présente section, concernant les domaines 
suivants : données internes; données externes pertinentes; analyse 
de scénarios; facteurs reflétant l’environnement opérationnel et les 
systèmes de contrôle interne;

f) l’entité financière doit disposer de processus crédibles, transparents, 
bien documentés et vérifiables pour pondérer ces éléments clés dans 
son système global de mesure du risque opérationnel. Ainsi, il peut 
arriver que l’intervalle de confiance de 99,9e centile basé 
essentiellement sur des données internes et externes sur les 
événements générateurs de pertes ne soit pas fiable pour des 
secteurs d'activités présentant une queue de distribution épaisse et 
un faible nombre de pertes constatées. En pareils cas, l’analyse de 
scénarios et les facteurs de l’environnement opérationnel et du 
contrôle interne peuvent jouer un rôle prédominant dans le système 
de mesure du risque. En revanche, les données sur les événements 
générateurs de pertes opérationnelles peuvent jouer un rôle 
prédominant dans les systèmes de mesure pour les secteurs 
d'activités ou l’intervalle de confiance de 99,9e centile reposant 
essentiellement sur de telles données est jugé fiable. Dans tous les 
cas, l’approche servant à pondérer les quatre éléments fondamentaux 
doit posséder une cohérence interne et éviter le double comptage des 
évaluations qualitatives ou des facteurs d’atténuation du risque déjà 
pris en compte dans d’autres éléments du cadre.

Données internes

670. Les entités financières doivent enregistrer les données internes de pertes 
conformément aux critères précisés dans la présente section. Ce suivi 
constitue un préalable indispensable à l’élaboration et au fonctionnement 
d’un système crédible pour la mesure du risque opérationnel. Les données 
internes de pertes sont cruciales, car elles permettent de mettre en relation 
les estimations de risques effectuées par l’entité financière et ses pertes 
effectives. Cela peut être réalisé de plusieurs manières, notamment en 
utilisant les données internes de pertes pour former une estimation empirique 
du risque, pour valider les données saisies et produites par le système 
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interne de mesure, ou pour assurer un lien entre pertes historiques et 
décisions de gestion et de contrôle du risque.

671. Les données internes de pertes sont d’autant plus significatives qu’elles sont 
clairement reliées à un type d’activité de l’entité financière, à des processus 
technologiques et à des procédures de gestion des risques. En 
conséquence, une entité financière doit disposer de procédures bien 
documentées pour évaluer, à tout moment, la pertinence des données 
historiques de pertes, notamment pour les situations dans lesquelles le 
jugement peut prévaloir sur les indications chiffrées, les transposer ou leur 
appliquer d’autres ajustements, dans quelle mesure une telle décision peut 
intervenir et qui est autorisé à la prendre.

672. Les mesures du risque opérationnel produites à l’interne et utilisées aux fins 
du calcul des exigences de fonds propres réglementaires doivent être basées 
sur les données de pertes historiques sur une période d’observation d’au 
moins cinq ans, qu’elles soient utilisées pour mesurer directement la perte ou 
pour valider cette mesure. Lors de l’adoption initiale d’une AMA, une entité 
financière est autorisée à se baser sur une période d’observation de trois ans 
(y compris pour le double calcul de la section 1.4).

673. Pour qu’une entité financière soit autorisée à utiliser ses systèmes aux fins 
du calcul des fonds propres réglementaires, ses processus internes de 
collecte des données doivent satisfaire aux critères suivants :

afin de faciliter le processus de validation par l’Autorité, l’entité 
financière doit pouvoir faire correspondre ses données historiques de 
pertes aux catégories prudentielles de niveau 1 précisées dans les 
Annexes 7-I et 7-II et les transmettre à l’Autorité sur demande. 
L’allocation des pertes aux secteurs d'activités et types d’événements 
définis doit être effectuée selon des critères objectifs bien 
documentés. Toutefois, il appartient à l’entité financière de décider 
dans quelle mesure elle intègre ces secteurs dans son système de 
mesure du risque opérationnel;

les données internes de pertes d’une entité financière doivent être 
exhaustives, c’est-à-dire prendre en compte toutes les activités et 
expositions importantes des sous-systèmes et implantations 
géographiques concernées. Une entité financière doit pouvoir justifier 
que les activités et expositions exclues n’auraient, ni individuellement 
ni globalement, aucune incidence significative sur les estimations 
agrégées du risque. Elle doit avoir fixé un seuil adéquat (par exemple, 
12 500 $ canadiens), en termes bruts, pour les données de pertes à
collecter. Le seuil approprié peut varier quelque peu selon les entités 
financières, et au sein d’une même entité financière selon les 
secteurs d'activités et/ou les types d’événements. Toutefois, il devrait 
correspondre globalement à celui des entités financières 
comparables;
outre les données sur le montant brut des pertes, une entité financière 
doit recenser divers renseignements : date de l’événement; 
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recouvrement éventuel de montants bruts; éléments dérivant les 
facteurs ou causes à l’origine de la perte. Le niveau de détail doit être 
adapté à l’ampleur de la perte brute;

une entité financière doit élaborer des procédures spécifiques pour 
ventiler les données de pertes associées à des événements 
survenant au sein d’une fonction centralisée (service informatique, par 
exemple), à une activité couvrant plusieurs secteurs d'activités et à 
une succession d’événements liés;

les pertes opérationnelles associées au risque de crédit et incluses 
depuis longtemps dans les bases de données des entités financières
sur le risque de crédit (carences dans la gestion des sûretés, par 
exemple) continuent d’être traitées comme risque de crédit aux fins 
du calcul des exigences minimales de fonds propres réglementaires 
dans le cadre de la ligne directrice. En conséquence, ces pertes ne 
sont pas assujetties à une exigence de fonds propres au titre du 
risque opérationnel182. Les entités financières doivent néanmoins, 
pour la gestion interne du risque opérationnel, identifier toutes les 
pertes significatives liées au risque opérationnel (tel que défini au 
paragraphe 644 et en relation avec les types d’événements figurant à 
l’Annexe 7-II), y compris celles qui sont déjà liées au risque de crédit. 
Il conviendrait d’annoter spécialement ces dernières séparément dans 
la base de données de l’entité financière sur le risque opérationnel. Le 
seuil délimitant des pertes « significatives » peut varier selon les 
entités financières, et au sein d’une même entité financière selon les 
secteurs d'activités et/ou les types d’événements. Les seuils 
significatifs devraient correspondre globalement à ceux des entités 
financières comparables;

les pertes opérationnelles associées au risque de marché sont 
traitées comme risque opérationnel aux fins du calcul des exigences 
minimales de fonds propres réglementaires dans le cadre de la ligne 
directrice et seront donc assujetties à une exigence de fonds propres 
en regard du risque opérationnel.

182 Cela vaut pour toutes les entités financières, y compris, celles qui pourraient seulement commencer à 
concevoir leurs bases de donnés sur le risque opérationnel et le risque de crédit.
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Données externes

674. Le système de mesure du risque opérationnel d’une entité financière doit 
utiliser des données externes pertinentes (données publiques et/ou 
partagées au sein du secteur bancaire), notamment lorsqu’il existe des 
raisons de croire que l’entité financière est exposée à des pertes peu 
fréquentes, mais potentiellement lourdes. Ces données externes devraient 
inclure des informations sur le montant des pertes réelles, sur l’importance de 
l’activité à l’origine de ces pertes, sur les causes et les circonstances et tout 
renseignement complémentaire pouvant servir à d’autres entités financières 
pour évaluer la pertinence de l’événement en ce qui les concerne. Une entité 
financière doit établir une procédure systématique pour déterminer les 
situations nécessitant de recourir à des données externes et les 
méthodologies à utiliser pour incorporer ces données (par exemple, 
transposition, ajustements qualitatifs ou intégration dans les modèles pour 
améliorer l’analyse de scénarios). Les conditions et modalités d’utilisation des 
données externes doivent faire l’objet d’une révision périodique, être 
documentées et soumises à des vérifications régulières indépendantes.

Analyse par scénario

675. Lorsqu’elle évalue son exposition à des événements pouvant engendrer des 
pertes sévères, une entité financière doit utiliser une analyse de scénarios 
définis par des spécialistes et recourant à des données externes. Cette 
approche, qui s’appuie sur les connaissances de cadres des métiers 
expérimentés et de spécialistes de la gestion des risques, permet d’obtenir 
des évaluations argumentées de pertes sévères plausibles. Par exemple, ces 
évaluations de spécialistes peuvent être exprimées sous la forme de 
paramètres d’une distribution statistique présumée des pertes. En outre, 
l’analyse de scénarios devrait être utilisée par l’entité financière pour évaluer 
l’impact des déviations par rapport aux hypothèses de corrélations intégrées 
à son cadre de mesure du risque opérationnel, en particulier pour estimer les 
pertes potentielles provenant de plusieurs événements de pertes simultanés. 
Cette évaluation doit être régulièrement validée et ajustée par rapport aux 
pertes effectives, afin d’assurer leur caractère raisonnable.
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Facteurs environnement opérationnel et contrôle interne

676. Outre les données sur les pertes (réelles ou fondées sur l’analyse de 
scénarios), la méthodologie d’évaluation des risques applicable à l’ensemble 
d’une entité financière doit couvrir les facteurs environnement opérationnel et 
contrôle interne pouvant modifier son profil de risque opérationnel. En 
intégrant ces facteurs, les évaluations des risques d’une entité financière sont 
plus prospectives, reflètent plus directement la qualité de son environnement 
opérationnel et du cadre de contrôle, aident à rapprocher l’évaluation des 
exigences de fonds propres des objectifs de la gestion des risques et rendent
compte de façon plus immédiate des améliorations comme des détériorations 
du profil de risque opérationnel. Pour pouvoir être admise aux fins des fonds 
propres réglementaires, la prise en compte de ces facteurs doit satisfaire aux 
critères suivants :

le choix de chaque facteur doit être justifié par le fait qu’il représente 
un vecteur de risque pertinent, en s’appuyant sur l’expérience et sur 
l’avis d’un spécialiste du secteur d’activités concerné. Dans la mesure 
du possible, les facteurs doivent pouvoir être transcrits en mesures 
quantitatives vérifiables;

la sensibilité des estimations des risques aux modifications de ces 
facteurs et le poids relatif des divers facteurs doivent être solidement 
argumentés. Outre le fait qu’il doit reconnaître la modification des 
risques induite par l’amélioration des contrôles, le cadre doit 
également prendre en compte la hausse potentielle des risques 
provenant d’un accroissement de la complexité des activités ou du 
volume d’activité;

le cadre et tous les aspects de son application, y compris la logique 
justifiant l’ajustement des estimations empiriques, doivent être 
documentés et soumis à une vérification indépendante au sein de 
l’entité financière ainsi que par l’Autorité;

régulièrement, le processus et les résultats doivent être validés par 
comparaison avec les données internes de pertes effectives et les 
données externes pertinentes; les ajustements nécessaires doivent 
être apportés.
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iv) Facteurs d’atténuation des risques183

677. Dans la méthodologie AMA, une entité financière est autorisée à prendre en 
compte l’assurance comme technique d’atténuation du risque opérationnel 
aux fins du calcul des exigences de fonds propres réglementaires. Cette 
prise en compte sera limitée à 20 % de l’exigence de fonds propres totale au
titre du risque opérationnel.

678. La capacité d’une entité financière à bénéficier de cette technique 
d’atténuation des risques dépendra du respect des critères suivants :

la note affectée à la capacité d’indemnisation de l’assureur est d’au 
minimum A (ou équivalent);

la police d’assurance doit avoir une durée initiale d’au moins un an. 
S’agissant d’une police dont l’échéance résiduelle est inférieure à un 
an, l’entité financière doit opérer une décote en rapport avec la 
diminution de la durée résiduelle de la police, jusqu’à 100 % pour les 
polices dont l’échéance résiduelle est égale ou inférieure à 90 jours;

la police d’assurance est assortie d’une période de préavis de 
résiliation de l’assureur d’au minimum 90 jours;

la police d’assurance ne comporte pas de clauses entraînant la 
réduction ou suppression des garanties en cas de sanctions de 
l’Autorité ou s’agissant d’une entité financière défaillante, empêchant 
l’entité financière, l’administrateur ou le liquidateur d’être indemnisé 
pour les préjudices subis ou les frais engagés par l’entité financière, 
sauf au titre d’événements survenant une fois la procédure engagée 
et à condition que la police d’assurance comporte des clauses 
d’exclusion de toute amende, pénalité ou de tout dommage pour faute 
résultant de mesures réglementaires;

le calcul des techniques d’atténuation des risques doit refléter 
l’étendue de la couverture de l’entité financière offerte par les polices 
d’assurance, de manière transparente et cohérente, en regard de la 
probabilité effective et de l’incidence de la perte dans la détermination 
globale par l’entité financière de ses fonds propres pour risque 
opérationnel;

l’assurance est fournie par un tiers indépendant. Dans le cas des 
assurances émanant de sociétés captives ou de filiales, l’exposition 
doit avoir été transférée (par le biais de la réassurance, par exemple) 
à une entité indépendante répondant aux critères d’éligibilité;

183 Le Comité de Bâle entend entretenir un dialogue régulier avec la profession sur le sujet des techniques 
d’atténuation du risque opérationnel et, le moment venu, pourrait envisager de réviser les critères 
d’éligibilité et les limites à imposer en fonction de l’expérience.
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le cadre de prise en compte de l’assurance est solidement argumenté 
et bien documenté;

l’entité financière communique une description de son usage de 
l’assurance aux fins d’atténuation du risque opérationnel.

679. La méthodologie de prise en compte de l’assurance dans une AMA doit 
également intégrer les éléments suivants, par le biais de décotes et
réductions appropriées limitant cette prise en compte :

échéance résiduelle de la police, lorsqu’elle est inférieure à un an, tel 
que précisé précédemment;

conditions de résiliation dans ce cas;

incertitude concernant l’indemnisation ainsi que toute inadéquation 
entre la couverture fournie par la police d’assurance à l’exposition au 
risque opérationnel.

7.4 Application partielle

Remarque
L’Autorité ne permettra que provisoirement à une entité financière adoptant l’approche 
standard d’en faire l’application partielle. Une entité financière pourra appliquer 
l’approche indicateur de base à une partie de ses opérations pendant au plus trois ans 
suivant l’instauration de l’approche standardisée. L’Autorité ne permettra l’application 
partielle de l’approche standard que si l’entité financière peut prouver que cette 
application partielle n’est pas à des fins d’arbitrage des fonds propres au niveau de 
l’« entité » telle que définie dans le champ d’application de la présente ligne directrice. 
Elle s’attend à ce que l’application partielle ne soit utilisée que dans des cas précis, où 
l’entité financière peut clairement justifier cette démarche.

680. Une entité financière est autorisée à utiliser la méthodologie AMA pour 
certaines de ses activités et les approches indicateur de base ou standard 
pour les autres (application partielle), sous réserve de satisfaire aux 
conditions suivantes :

tous les risques opérationnels liés à ses activités mondiales 
consolidées sont pris en compte;

toutes les activités couvertes par l’AMA satisfont aux critères 
qualitatifs permettant l’utilisation de cette approche, et la part des 
activités traitée conformément à une approche plus simple répond 
aux conditions requises par celle-ci;
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à sa date de mise en œuvre, l’AMA couvre une part significative des 
risques opérationnels;

l’entité financière transmet à l’Autorité un calendrier pour l’application 
de l’AMA à la quasi-totalité de ses activités. Ce calendrier doit être 
conçu dans l’optique d’un passage facilement réalisable à l’AMA à 
terme et non pour viser d’autres objectifs.

Note de l’Autorité

Une entité financière peut recourir à l’application partielle de l’AMA à condition qu’elle puisse 
prouver que cette application partielle n’est pas à des fins d’arbitrage des fonds propres. Une 
entité financière appliquant une AMA ne sera pas obligée de s’en tenir à l’une des approches 
plus simples (l’approche indicateur de base ou l’approche standardisée) pour les opérations non 
visées par l’AMA. Les entités financières peuvent utiliser l’approche standard combinée à 
l’approche indicateur de base pour toute opération non saisie par l’AMA (voir les notes de 
l’Autorité qui suivent le paragraphe 683 au sujet de l’application partielle de l’approche 
standardisée).

À l’instauration d’une AMA d’application partielle, une part « significative » (75 %) des opérations 
de l’entité financière doit adopter l’AMA. L’entité financière disposera de cinq ans pour étendre
l’AMA à la « quasi-totalité » (90 %) de ses opérations.

Pour déterminer si elle satisfait aux critères de la part significative et de la quasi-totalité des 
opérations, l’entité financière doit calculer l’exigence de fonds propres selon l’approche standard 
pour les opérations optant pour une AMA, et comparer ce montant au total des exigences de 
fonds propres calculé pour l’ensemble de l’entité financière à l’aide de l’approche standard (et de 
l’approche indicateur de base, le cas échéant). Pour que les opérations visées par l’AMA soient 
jugées « significatives », le ratio ainsi obtenu doit être d’au moins 75 %; il doit atteindre au moins 
90 % pour qu’elles représentent la « quasi-totalité » des opérations.

681. Sous réserve de l'autorisation de l’Autorité, une entité financière optant pour 
l’application partielle peut déterminer quelle partie de ses activités est traitée 
selon la méthodologie AMA, en fonction des secteurs d'activités, de la 
structure juridique, de l’implantation géographique ou d’autres facteurs 
internes.

Note de l’Autorité

Les entités financières peuvent déterminer quelle partie de leurs activités est traitée selon la 
méthodologie AMA en fonction du secteur d’activités, de la structure juridique ou d’une 
combinaison des deux. Aucune activité exclue du calcul selon la méthodologie AMA ne peut être 
incluse dans la détermination des avantages de diversification pour l’ensemble du groupe dans le 
cadre de l’AMA.

682. Sous réserve de l’autorisation de l’Autorité, dans les cas où une entité 
financière envisage de mettre en œuvre une approche autre que AMA pour 
l’ensemble du groupe, sur une base cumulée, et qu’elle ne remplit pas les 
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troisième et/ou quatrième conditions du paragraphe 680, l’entité financière 
peut, dans des circonstances limitées :

procéder de façon permanente à une mise en œuvre partielle de 
l’approche AMA; 

inclure dans ses exigences de fonds propres au titre du risque 
opérationnel pour l’ensemble du groupe, sur une base cumulée, les 
résultats d’un calcul AMA effectué dans une filiale où l’approche AMA 
a été approuvée par l’autorité de contrôle compétente de la juridiction 
d’accueil et jugé acceptable par l’Autorité.

Note de l’Autorité

L’entité financière qui adopte l’approche standard peut être tenue d’instaurer une AMA pour une 
filiale œuvrant dans une autre juridiction. Dans ce cas, avec l’accord de l’Autorité, l’entité 
financière peut intégrer cette exigence de fonds propres résultant d’un calcul AMA au calcul de ses 
fonds propres pour risque opérationnel.

683. Il conviendrait que l’autorisation visée au paragraphe 682 ne soit accordée 
qu’à titre exceptionnel. Elle devrait en principe être limitée à des 
circonstances dans lesquelles l’entité financière est dans l’impossibilité de 
remplir certaines conditions en raison de décisions de l’autorité de contrôle 
sur les activités des filiales de l’entité financière dans des juridictions à 
l’étranger.
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Chapitre  8. Ris que  de  marché

8.1 Risque de marché : dispositif de mesure

683(i). Le risque de marché s’entend du risque de pertes sur les positions de bilan et de 
hors-bilan liées à la variation du prix du marché, recouvrent :

les risques relatifs aux instruments liés aux taux d’intérêt et titres de 
propriété du portefeuille de négociation;

le risque de change184 et le risque sur produits de base encourus pour 
l’ensemble de l’entité financière.

8.1.1 Portée et couverture des exigences de fonds propres

683(ii). Les exigences de fonds propres pour les instruments liés aux taux d’intérêt 
et titres de propriété portent sur les éléments du portefeuille de négociation 
courant évalués prudemment par les entités financières, conformément aux 
paragraphes 690 à 701 ci-après. La définition du portefeuille de négociation 
est précisée aux paragraphes 685 à 689 iii) ci-après.

683(iii). Pour le risque de change et le risque sur produits de base, les exigences 
de fonds propres portent sur l’ensemble des positions sur devises et 
produits de base de l’entité financière. Une certaine latitude étant laissée 
pour exclure les positions de change structurelles. Certaines de ces 
positions seront comptabilisées et, par conséquent, évaluées à leur valeur 
de marché, mais que d’autres pourront l’être à leur valeur comptable.

683(iv). (Supprimé)

683(v). De la même façon que pour le risque de crédit, les exigences de fonds 
propres relatives au risque de marché s’appliquent à l’entité telle que 
définie au chapitre 1. L’Autorité autorisera les composantes de l’« entité » à 
déclarer en termes nets les positions courtes et longues sur le même 
instrument (par exemple, une devise, un produit de base, un titre de 
propriété ou une obligation), quel que soit leur lieu d’inscription comptable. 
Cependant, en certaines circonstances, l’inclusion des positions 
individuelles dans le système de mesures sans aucune compensation avec 
celles des autres unités pourrait s’imposer. Cela pourra s’avérer 
nécessaire, par exemple, lorsque des obstacles entravent le rapatriement 
rapide de bénéfices d’une filiale à l’étranger ou que des difficultés résultant 
de dispositions juridiques ou de procédures empêchent de gérer en temps 
voulu les risques sous une forme consolidée. L’entité doit documenter le 
bien-fondé et la méthode permettant de déterminer si les positions doivent 

184 Sauf les positions structurelles au sens de la sous-section 8.3.3.
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ou non être réglées par compensation. Ces renseignements doivent être 
mis à la disposition de l’Autorité. En outre, celle-ci se réserve le droit de 
surveiller les risques de marché des diverses unités à un niveau individuel 
pour éviter que des déséquilibres significatifs au sein de l’entité 
n’échappent au contrôle.

684. (Supprimé)

685. Par portefeuille de négociation, on entend les positions sur instruments 
financiers et produits de base détenues à des fins de négociation ou dans 
le but de couvrir d’autres éléments du portefeuille de négociation. Pour être 
admis dans le calcul des fonds propres réglementaires, ces instruments 
financiers doivent être libres de clauses restreignant leur négociabilité ou 
doivent pouvoir bénéficier d’une couverture intégrale. En outre, les 
positions doivent être réévaluées fréquemment et avec précision et le 
portefeuille doit être géré activement. Chaque entité financière devrait se 
doter d’une politique précisant les éléments à attribuer au portefeuille de 
négociation.

686. Par instrument financier, on entend tout contrat créant un actif financier 
pour une entité financière et un passif financier ou un instrument de capital 
pour une autre entité financière. Les instruments financiers comprennent 
tant les instruments financiers primaires (ou au comptant) que les 
instruments dérivés. Peuvent constituer un actif financier : des liquidités;
droit de recevoir de la trésorerie ou un autre actif financier; droit contractuel 
d’échanger des actifs financiers à des conditions potentiellement 
favorables; instrument de capital. Peuvent constituer un passif financier : 
obligation contractuelle de livrer de la trésorerie ou un autre actif financier;
obligation contractuelle d’échanger des passifs financiers à des conditions 
potentiellement défavorables.

687. Les positions détenues à des fins de négociation sont celles qui ont été 
prises en vue d’être cédées à court terme et/ou dans l’intention de tirer 
profit de mouvements de prix actuels ou escomptés à court terme, ou pour 
s’assurer des bénéfices d’arbitrages. Elles peuvent englober, par exemple, 
des positions pour compte propre, des positions liées à la négociation pour 
la clientèle (notamment achats et ventes simultanés clientèle/compte 
propre) et les activités de teneur de marché.

687(i). Les entités financières doivent disposer de politiques et procédures 
clairement définies pour déterminer les expositions à inclure et à exclure de 
leur portefeuille de négociation aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires, pour assurer la conformité aux critères du portefeuille de 
négociation énoncés dans le présent chapitre, et afin de tenir compte de 
leurs capacités et pratiques de gestion des risques. Le respect de ces 
politiques et procédures doit être dûment documenté et faire l’objet d’un 
audit interne périodique.
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687(ii). Ces politiques et procédures doivent à tout le moins porter sur les facteurs 
généraux énoncés ci-après. La liste de ces facteurs ne constitue pas une 
série de tests auxquels un produit ou un groupe de produits liés doit être 
assujetti pour être intégré dans le portefeuille de négociation. Elle 
représente plutôt une liste succincte de points essentiels qui doivent être 
pris en compte par les politiques et procédures aux fins de la gestion 
globale du portefeuille de négociation de l’entreprise

les activités que l‘entité financière estime commerciales et faisant 
partie intégrante du portefeuille de négociation aux fins des fonds 
propres réglementaires;

dans quelle mesure une exposition peut être quotidiennement 
évaluée à la valeur du marché par rapport à un marché 
bidirectionnel actif et liquide;

pour les expositions évaluées par référence à un modèle, dans 
quelle mesure l’entité financière peut :

(i) déterminer les risques importants de l’exposition;

(ii) couvrir les risques importants de l’exposition et la mesure 
dans laquelle les instruments de couverture disposeraient 
d’un marché bidirectionnel à la fois actif et liquide;

(iii) dégager des estimations fiables pour les hypothèses et les 
paramètres principaux utilisés dans le modèle.

dans quelle mesure l’entité financière peut et doit effectuer des 
évaluations de l’exposition qui sont validées à l’extérieur, et ce, 
d’une façon constante;

dans quelle mesure les restrictions juridiques ou d’autres exigences 
opérationnelles réduiraient la capacité de l’entité financière de 
liquider immédiatement l’exposition;

dans quelle mesure l’entité financière doit et peut gérer activement 
le risque lié à l’exposition dans ses activités de négociation;

dans quelle mesure l’entité financière peut transférer le risque ou 
les expositions entre les portefeuilles bancaires et de négociation, et 
les critères de ces transferts.

688. Pour être éligibles aux exigences de fonds propres réglementaires relatives 
aux portefeuilles de négociation, l’ensemble des conditions suivantes 
doivent être satisfaites.
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la position/l’instrument ou le portefeuille fait l’objet d’une stratégie de 
négociation dûment documentée (précisant la période de détention 
anticipée) et approuvée par la haute direction;

les politiques et procédures de gestion active de la position sont 
clairement définies. Elles doivent respecter les principes ci-après :

les positions sont gérées en salle des marchés;

elles sont soumises à des limites dont le caractère approprié 
fait l’objet d’un suivi;

les négociants, appelés parfois « opérateurs », peuvent 
prendre/gérer des positions de façon autonome dans des 
limites prédéterminées et conformément à la stratégie 
convenue;

les positions sont évaluées aux prix du marché au moins 
une fois par jour (et les résultats sont reflétés dans l’état des 
résultats de l’entité financière), ou par référence à un modèle 
dont les paramètres sont réévalués quotidiennement;

les positions sont divulguées à la haute direction dans le 
cadre du processus de gestion des risques de l’entité 
financière;

les positions font l’objet d’une surveillance active par 
référence aux sources d’information du marché (la liquidité 
de marché ou la possibilité de couvrir les positions ou le 
profil de risque du portefeuille doit faire l’objet d’une 
évaluation). Dans le cadre de cette surveillance, il 
conviendrait d’évaluer la qualité et la disponibilité de 
l’information de marché servant au processus d’évaluation, 
le volume des transactions et la taille des positions 
négociées.

des politiques et procédures clairement définies permettent de 
surveiller les positions par rapport à la stratégie de négociation de 
l’entité financière, incluant le suivi du volume des transactions et des 
positions du portefeuille de négociation retenues au-delà des dates
prévues.

689. (Supprimé)
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689(i). Lorsqu’une entité financière couvre une exposition de risque de crédit dans 
son portefeuille bancaire à l’aide d’un dérivé de crédit comptabilisé dans 
son portefeuille de négociation (c’est-à-dire, à l’aide d’une couverture 
interne), l’exposition au portefeuille bancaire n’est pas réputée couverte aux 
fins des fonds propres à moins que l’entité financière n’achète auprès d’un 
tiers admissible fournisseur de protection un dérivé de crédit conforme aux 
exigences du paragraphe 191 de la sous-section 4.1.5 par rapport à 
l’exposition du portefeuille bancaire. Lorsqu’une telle protection est achetée 
à un tel tiers et est ensuite prise en compte comme  couverture d’une 
exposition au portefeuille bancaire aux fins des fonds propres 
réglementaires, la couverture de dérivé du crédit interne et externe ne 
serait pas incluse dans le portefeuille de négociation aux fins des fonds 
propres réglementaires.

689(ii). Les positions à l’intérieur des instruments de fonds propres réglementaires 
admissibles de l’entité financière sont déduites des fonds propres. Les 
positions relatives aux instruments de fonds propres réglementaires 
admissibles d’autres banques, firmes de courtage en valeurs et entités du 
secteur financier, de même que les actifs incorporels, sont assujetties au 
régime établi par l’Autorité à l’égard des actifs détenus dans le portefeuille 
bancaire. Lorsqu’une entité financière fait la preuve qu’elle est un teneur de 
marché actif, l’Autorité peut alors prévoir une exception de négociation pour 
les instruments de fonds propres du portefeuille de négociation d’autres 
banques, firmes de courtage et entités du secteur financier. Pour avoir droit 
à une exception de négociation, l’entité financière doit disposer de 
systèmes et de mécanismes de contrôle adéquats aux fins des transactions 
d’éléments de fonds propres réglementaires admissibles.

Note de l’Autorité

Cette exception de négociation ne s’applique qu’aux positions dans des instruments de 
fonds propres réglementaires d’autres institutions financières et aux positions qui ne 
dépassent pas le seuil de 10 % relatif aux participations non significatives dans les 
fonds propres des banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurance tel 
qu’il est décrit à la section 2.6. Pour ce qui est du traitement des participations 
significatives dans les fonds propres des banques, d’autres institutions financières et 
d’entités d’assurance, celui-ci est également explicité à la section 2.6 de la présente 
ligne directrice.

689(iii). Les transactions commerciales à terme assimilables aux mises en pension 
qu’une entité financière comptabilise dans son portefeuille bancaire 
peuvent être incluses dans le portefeuille de négociation de l’entité 
financière aux fins du calcul des fonds propres réglementaires dans la 
mesure où toutes les transactions assimilables aux mises en pension sont 
prises en compte. À cette fin, les transactions commerciales assimilables 
aux mises en pensions ne représentent, par définition, que celles qui 
satisfont aux exigences énoncées aux paragraphes 687 et 688 et dont les 
deux volets prennent la forme d’espèces ou de titres pouvant être pris en 
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compte dans le portefeuille de négociation. Qu’elles soient comptabilisées 
dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de négociation, toutes 
les transactions assimilables aux mises en pension sont assujetties à une 
exigence de risque de contrepartie dans le portefeuille bancaire.

689(iv). Aux fins du présent chapitre, le portefeuille de négociation avec corrélation
se compose d’expositions de titrisation et de positions sur dérivés de crédit 
au nième défaut qui remplissent les critères suivants :

les positions ne sont ni des expositions de retitrisation, ni d'autres 
dérivés d'expositions de titrisation n'offrant pas une répartition au 
prorata des revenus d'une tranche de titrisation. Cela exclut donc 
les options sur une tranche de titrisation et les tranches super-
senior avec effet de levier synthétique (ainsi que les positions 
complexes à « double effet de levier » qui ne sont peut-être pas 
prises en compte dans la définition de retitrisation et seraient ainsi 
exclues); et

tous les sous-jacents de référence sont des produits, y compris des 
dérivés de crédit ayant une seule contrepartie, pour lesquels il 
existe un marché acheteur-vendeur liquide. Cela comprend les 
positions sur indices négociées couramment fondées sur ces sous-
jacents de référence. Un marché acheteur-vendeur est présumé 
exister lorsque des offres d’achat et de vente sont effectuées entre 
parties indépendantes et de bonne foi de sorte qu’un prix se 
rapportant raisonnablement au dernier prix de vente ou au prix 
d’offre ou de vente concurrentiel peut être calculé à l’intérieur d’une 
journée et fixé pour que le prix à l’intérieur d’une période 
relativement courte respecte les règles commerciales. 

Les positions se référant à un sous-jacent qui serait considéré 
comme une exposition de clientèle de détail, une exposition sur 
l'immobilier résidentiel ou une exposition sur l'immobilier commercial 
en vertu de l'approche standard pour le risque de crédit ne peuvent 
faire partie d'un portefeuille de négociation avec corrélation. Les 
positions qui font référence à une créance envers une société ad
hoc (SAH) ne peuvent pas non plus faire partie d'un portefeuille de 
négociation avec corrélation. Une entité financière peut inclure dans 
le portefeuille de négociation avec corrélation des positions qui ne 
sont ni des expositions de titrisation, ni des dérivés de crédit au nième

défaut, mais qui couvrent d'autres positions du portefeuille de 
négociation avec corrélation, à condition qu'il existe un marché 
acheteur-vendeur liquide, tel que décrit ci-dessus, pour l'instrument 
ou ses sous-jacents.
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Méthodes de mesure des risques de marché

701(i). Pour mesurer leurs risques de marché, les entités financières ont le choix 
entre deux grandes méthodes (décrites aux paragraphes 709 à 718 Lxix) et 
718 Lxx) à 718 xcix), respectivement). L’une consiste à mesurer les risques 
selon l’approche standard, en utilisant les dispositifs exposés aux 
paragraphes 709 à 718 Lxix) ci-après. Les paragraphes 709 à 718 Lv) 
traitent des quatre domaines de risque faisant l’objet de la présente section 
: taux d’intérêt, positions sur titres de propriété, change et produits de base. 
Les paragraphes 718 Lvi) à 718 Lxix) précisent un certain nombre 
d’approches possibles pour mesurer le risque de prix sur options de toutes 
sortes. L’exigence de fonds propres correspondant à l’approche standard 
est déterminée par les mesures de risque exposées aux paragraphes 709 à 
718 Lxix), additionnées de manière arithmétique.

701(ii). L’autre méthode, subordonnée à la réalisation de certaines conditions et 
dont l’utilisation dépend de l’autorisation écrite de l’Autorité, est exposée 
aux paragraphes 718 Lxx) à 718 xcix). Elle permet aux entités financières 
de prendre les mesures du risque obtenues à partir de leurs propres 
modèles de gestion interne des risques, sous réserve de sept séries de 
conditions, à savoir :

certaines normes générales concernant l’adéquation du système de 
gestion des risques;

des critères qualitatifs pour le suivi interne de l’utilisation des 
modèles, notamment par la haute direction;

des principes directeurs précisant un ensemble approprié de 
facteurs de risques de marché (c’est-à-dire les taux/cours/prix de 
marché qui affectent la valeur des positions des entités financières);

des critères quantitatifs définissant l’utilisation de paramètres 
statistiques minimaux communs pour la mesure du risque;

des principes directeurs de simulations de crise et de contrôle 
prudentiel ex post;

des procédures d’agrément pour la surveillance externe de 
l’utilisation des modèles;

des règles pour les entités financières qui recourent à la fois à des 
modèles et à l’approche standard.
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701(iii). L’approche standard utilise une approche analytique dans laquelle le risque 
spécifique et le risque général de marché résultant de positions sur titres de 
créance et de propriété sont calculés séparément. La plupart des modèles 
internes sont essentiellement axés sur le risque général de marché d’une 
entité financière, la mesure du risque spécifique (envers des émetteurs 
spécifiques de titres de créance ou de propriété185) étant généralement 
effectuée par des systèmes distincts de mesure du risque de crédit. Les 
entités financières utilisant des modèles doivent être soumises à des 
exigences de fonds propres pour le risque spécifique qui n’est pas pris en 
compte par leurs modèles. En conséquence, une exigence séparée de 
fonds propres pour ce risque est appliquée à chaque entité financière qui 
se trouve dans ce cas. L’exigence de fonds propres, pour les entités 
financières utilisant des modèles pour le risque spécifique, est précisée aux 
paragraphes 718 Lxxxvii) à 718 xcviii)186 et sont résumées à l’Annexe 8-I.

701(iv). Pour la mesure du risque de prix sur options dans le cadre de l’approche 
standard, qui offre un certain nombre de variantes plus ou moins élaborées 
(voir paragraphes 718 Lvi) à 718 Lxix)), l’Autorité suivra la règle qui veut 
que plus une entité financière émet d’options, plus sa méthode de mesure 
doit être perfectionnée. À plus long terme, les entités financières ayant une 
forte activité sur options devront adopter des modèles très complets de 
valeur à risque (VaR) et se soumettre à l’ensemble des critères qualitatifs 
et quantitatifs précisés aux paragraphes 718 Lxx) à 718 xcix).

701(v). Chaque entité financière devra surveiller et déclarer le niveau de risque 
assujetti à une exigence de fonds propres. Le total des exigences de fonds 
propres de l’entité financière pour le risque de marché correspondra à ce 
qui suit :

a) la somme des exigences de fonds propres liées au risque de 
marché déterminées selon l’approche standard; ou

b) la mesure des risques de marché dérivée des modèles; ou

c) une somme des montants visés aux alinéas a) et b)

185 Le risque spécifique inclut le risque qu’un titre de créance ou de propriété particulier varie plus/moins 
que le marché en général dans la négociation au jour le jour (y compris pendant les périodes 
d’instabilité de l’ensemble du marché) et le risque circonstanciel (lorsque le cours d’un titre de créance 
ou de propriété évolue brutalement par rapport au marché en général, à la suite, par exemple, d’une 
offre publique d’achat ou d’un quelconque autre choc, au nombre desquels le risque de « défaut »).

186 Les entités financières qui ont déjà reçu l’agrément de leur autorité de contrôle pour appliquer un 
modèle de risque spécifique à certains portefeuilles ou lignes de métier, conformément à la version 
originale de l’Amendement relatif aux risques de marché de 1996, doivent convenir avec leur autorité 
d’un calendrier pour la mise en conformité de ce modèle avec les nouvelles normes dans les meilleurs 
délais, l’échéance étant fixée au 1er janvier 2010. À l’issue de la période de transition, les entités 
financières n’ayant pas été en mesure d’élaborer une méthode acceptable sont tenues d’utiliser 
l’approche standard pour le risque spécifique.
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701(vi). Toutes les transactions, y compris les achats et les ventes à terme, entrent 
dans le calcul des exigences de fonds propres selon la date de la 
transaction. Même si les déclarations périodiques ne sont que 
trimestrielles, les entités financières doivent gérer les risques de manière à 
toujours satisfaire aux exigences de fonds propres, c’est-à-dire à la clôture 
de chaque jour ouvrable. Les entités financières doivent aussi exploiter de 
rigoureux mécanismes de gestion des risques pour éviter que les 
expositions intrajournalières ne soient excessives.

8.1.2 Traitement du risque de contrepartie dans le portefeuille de négociation

702. Les instruments dérivés, les mises et prises en pension, les prêts de titres 
et les autres transactions contenues dans le portefeuille de négociation 
sont assujettis aux exigences de fonds propres afférentes à la fois au 
risque de marché et au risque de crédit puisqu’ils sont exposés au risque 
de perte lié à la variation de la valeur de l’instrument sous-jacent et au 
manquement d’une partie au contrat sur instruments dérivés à l’une de ses 
obligations. Les coefficients de pondération du risque de crédit à utiliser 
pour ce calcul doivent correspondre à ceux retenus pour déterminer les 
exigences de fonds propres pour le portefeuille bancaire. Ainsi, les entités 
financières appliquant l’approche standard pour leur portefeuille bancaire 
utiliseront les coefficients de pondération prévus par cette approche pour 
leur portefeuille de négociation; en revanche, celles qui utilisent l’approche 
NI pour leur portefeuille bancaire appliqueront les coefficients de 
pondération de l’approche NI pour leur portefeuille de négociation, 
conformément aux recommandations concernant l’adoption de l’approche 
NI pour le portefeuille bancaire énoncées au chapitre 5 (paragraphes 256 à 
262(i) de la sous-section 5.2.3). Quand un portefeuille est traité selon la 
méthodologie NI, les pondérations en fonction des risques prévues par 
l’approche NI doivent être appliquées aux contreparties 

703. Si une entité financière utilise des décotes prudentielles ou des estimations 
internes de ces décotes dans le cadre de l’approche globale à l’égard du 
portefeuille bancaire, les sûretés du portefeuille de négociation visées par 
la définition des sûretés éligibles du portefeuille bancaire font l’objet des 
mêmes décotes. Les sûretés du portefeuille de négociation qui ne peuvent 
être incluses dans le portefeuille bancaire à titre de sûretés éligibles 
peuvent quand même être prises en compte dans le calcul de l’exigence de 
fonds propres, mais elles font l’objet des décotes suivantes :

si l’entité financière utilise des décotes prudentielles dans le 
portefeuille bancaire, la sûreté fait l’objet d’une décote de 25 %;

si l’entité financière utilise des estimations internes pour la décote 
des sûretés dans le portefeuille bancaire, elle doit calculer une 
décote pour chaque titre constituant la sûreté, et de la même 
manière que pour les instruments du portefeuille bancaire.
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704. Le calcul de l’exigence de fonds propres pour risque de contrepartie sur 
dérivés de gré à gré associés à des sûretés est le même que s’il s’agissait 
du portefeuille bancaire. 

705. L’approche globale pour l’atténuation du risque de crédit décrite aux 
paragraphes 147 à 181(i) des sous-sections 4.1.3 et 4.2.1 à 4.2.4 ainsi qu’à 
l’Annexe 3-II187 s’applique également aux fins du calcul de l’exigence au 
titre du risque de contrepartie sur les transactions assimilables aux mises 
en pension. Les entités financières qui utilisent une approche de modèle 
VaR (valeur à risque) approuvé pour les transactions assimilables aux 
mises en pension dans le portefeuille bancaire peuvent aussi l’appliquer au 
portefeuille de négociation, sous réserve des conditions prévues aux 
paragraphes 178 à 181(i) des sous-sections 4.1.3 et 4.2.1 à 4.2.4 ainsi qu’à 
l’Annexe 3-II.

Dérivés de crédit

706. (Supprimé)

707. Pour le portefeuille de négociation, l’exigence de fonds propres au titre du 
risque de contrepartie d’un dérivé de crédit ayant un seul sous-jacent de 
référence est calculée au moyen des facteurs de majoration pour 
exposition potentielle future suivants :

Remarque

Au lieu d’utiliser la méthode d’évaluation du risque courant pour calculer le risque de contrepartie, 
les entités financières peuvent aussi appliquer la méthode des modèles internes décrite à 
l’Annexe 3-II, sous réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité.

En vertu de la méthode d’évaluation du risque courant, le choix du facteur de majoration à utiliser 
pour calculer l’engagement éventuel à l’égard du risque de contrepartie dépend de l’admissibilité 
de l’élément d’actif de référence. Dans le cas des produits sur rendement total et des swaps de 
défaut de crédit, les facteurs de majoration sont spécifiés dans le tableau suivant. Le facteur ne 
dépend pas de l’échéance résiduelle du contrat. Le facteur de majoration s’applique tant au 
vendeur qu’à l’acheteur d’une protection, à une exception près : le vendeur de protection est 
assujetti à un facteur de majoration uniquement quand la position est sujette à dénouement en 
cas d’insolvabilité de l’acheteur de protection alors que le sous-jacent reste solvable. Le facteur 
est alors plafonné en fonction du montant des primes non acquittées.

187 L’ajustement en fonction de la taille de l’entreprise prévu pour les PME, qui s’applique aux crédits aux 
entreprises dans le cadre de l’approche NI, s’applique également au sein du portefeuille de 
négociation.
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TABLEAU 1

Acheteur de
protection Vendeur de protection

Contrat sur rendement total
Actif de référence éligible

Actif de référence non éligible

5 %

10 %

5 %

10 %

Contrat sur défaut
Actif de référence éligible

Actif de référence non éligible

5 %

10 %

5 %**

10 %**

Il n’y a pas de différenciation en fonction de l’échéance résiduelle.

La définition d’actif éligible est la même que pour les titres éligibles dans le traitement du 
risque spécifique selon l’approche standard, exposée aux paragraphes 711 i) et 711 ii).

** Le vendeur de protection est assujetti à un facteur de majoration uniquement quand 
la position est sujette à dénouement en cas d’insolvabilité de l’acheteur de protection 
alors que le sous-jacent reste solvable. Le facteur de majoration devrait alors être 
plafonné en fonction du montant des primes non acquittées.

Remarque

La présente remarque décrit les exigences minimales de fonds propres pour couvrir le risque 
spécifique lié aux positions sur dérivés de crédit dans le portefeuille de négociation. Ces positions 
sont également assujetties à l’exigence de fonds propres pour risque de crédit de contrepartie.

Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres, les transactions sur dérivés de crédit sont 
fractionnées comme suit :

(i) les swaps sur rendement total sont décomposés en deux volets. Le premier volet
représente la position notionnelle effective de l’actif de référence auquel s’appliquent des 
fonds propres pour risque général de marché et risque spécifique. Le deuxième volet, qui 
correspond au paiement d’intérêts prévu par le swap, est comptabilisé comme une 
position notionnelle effective dans une obligation d’un pays de l’OCDE à taux fixe ou 
variable correspondant;

(ii) les produits et swaps de défaut de crédit pour le garant correspondent à une position 
notionnelle effective de l’actif de référence, mais n’exigent des fonds propres que pour le 
risque spécifique. Dans le cas de tels produits, aucune position relative au risque général 
de marché n’est créée dans l’actif de référence. Si une prime périodique ou des 
paiements d’intérêt doivent être versés par le bénéficiaire dans le cadre du swap, ces flux 
de trésorerie sont représentés par une position notionnelle d’une obligation état dans la 
monnaie de référence, au taux fixe ou variable correspondant;
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(iii) les billets liés à un effet de crédit sont traités comme une position dans le billet 
proprement dit, avec un produit de défaut de crédit intégré. Le billet comporte un risque 
spécifique rattaché à l’émetteur et un risque général de marché selon le coupon ou le 
taux d’intérêt du billet. Le produit de défaut de crédit intégré crée une position notionnelle 
effective dans le risque spécifique de l’actif de référence.

708. Lorsque le dérivé de crédit est un contrat sur premier défaut, la majoration 
est déterminée sur la base de la qualité la moins élevée du panier de 
créances, c’est-à-dire que, s’il existe des éléments non éligibles dans le 
panier, c’est la majoration applicable à l’actif de référence non éligible qui 
doit être utilisée. S’agissant des contrats sur deuxième (et nième) défaut, le 
panier sous-jacent doit continuer d’être affecté d’une majoration en fonction 
de la qualité de crédit; en d’autres termes, l’avant-dernière qualité de crédit 
détermine la majoration applicable aux contrats sur deuxième défaut et 
ainsi de suite.
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8.1.3 Dispositions transitoires

708(i). L’Autorité pourra autoriser, au cas par cas, le recours à des accords 
transitoires de courte durée en vue d’utiliser à la fois un modèle interne et 
l’approche standard relativement à un risque quelconque visant toutes les 
activités d’une entité financière, sous réserve de ce qui suit :

l’entité financière devra adopter des contrôles internes appropriés 
qui empêchent des entités juridiques d’échanger des activités pour 
en arriver à une exigence de fonds propres plus avantageuse;

l’Autorité imposera une exigence de fonds propres additionnelle qui 
pourra être modifiée de temps à autre selon les modalités de 
l’accord transitoire. Cette exigence additionnelle disparaîtra lorsque 
le modèle interne tiendra pleinement compte de la catégorie de 
risque en cause;

l’entité financière devra s’engager formellement à respecter les 
modalités de l’autorisation transitoire et à étendre, au plus tard à 
une date précise, l’application de son modèle interne aux activités 
d’abord assujetties à l’approche standard.

8.2 Risques de marché – Méthode de mesure standard

8.2.1 Risque de taux d’intérêt

709. (Supprimé)

709(i). La présente section décrit le dispositif standard de mesure destiné à 
évaluer le risque associé à la détention de titres de créance et d’autres 
instruments liés aux taux d’intérêt, ou à la prise de positions sur de tels 
titres et instruments, dans le portefeuille de négociation. Sont pris en 
compte tous les titres de cette nature à taux fixe et à taux variable ainsi que 
les instruments ayant un comportement identique, dont les actions 
prioritaires non convertibles188. Les obligations convertibles, c’est-à-dire 
émissions de dette ou actions prioritaires qui sont convertibles, à un prix 
déterminé, en actions ordinaires de l’émetteur, sont traitées comme titres 
de créance ou comme titres de propriété selon qu’elles se négocient sous 
l’une ou l’autre forme. Les produits dérivés relèvent des dispositions 
indiquées ci-après aux paragraphes 718 ix) à 718 xviii) ci-après.

188 Les titres hypothécaires négociés et les instruments négociés qui en sont dérivés comportent une 
caractéristique particulière : le risque de remboursement anticipé. Aussi, pour le moment, aucune 
disposition standard ne leur est appliquée; ils sont traités au gré des autorités nationales. Un titre 
faisant l’objet d’une cession temporaire (pension ou prêt) est considéré comme propriété du cédant, 
c’est-à-dire qu’il est traité comme les autres positions sur titres de créance.
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709(ii). L’exigence minimale de fonds propres est exprimée en fonction de deux 
éléments calculés séparément, l’un correspondant au risque spécifique 
afférent à chaque titre de créance, qu’il s’agisse d’une position longue ou 
courte, et l’autre au risque de taux d’intérêt supporté par le portefeuille, ou 
risque général de marché, pour lequel les positions longues et courtes sur 
différents titres ou instruments peuvent se compenser. L’entité financière 
doit cependant établir l'exigence de fonds propres pour risque spécifique 
concernant le portefeuille de négociation avec corrélation de la manière 
suivante : elle calcule (i) les exigences totales de fonds propres pour risque 
spécifique qui s'appliqueraient seulement aux positions nettes longues du 
portefeuille de négociation avec corrélation sur une base nette, et (ii) les 
exigences totales de fonds propres pour risque spécifique qui 
s'appliqueraient seulement aux positions nettes courtes du portefeuille de 
négociation avec corrélation sur une base nette. Le plus élevé de ces deux 
montants totaux constitue l'exigence de fonds propres pour risque 
spécifique concernant le portefeuille de négociation avec corrélation.

709(ii-1-).Au cours d'une période de transition qui se terminera le 31 décembre 
2013, l’entité financière peut exclure du calcul les positions sur les 
instruments de titrisation qui ne figurent pas dans le portefeuille de 
négociation avec corrélation conformément au paragraphe 709 (ii) et établir 
l'exigence de fonds propres pour risque spécifique de ces positions de la 
manière suivante : l’entité financière calcule (i) l'exigence totale de fonds 
propres pour risque spécifique qui s'appliquerait uniquement aux positions 
nettes longues du portefeuille de négociation dans des instruments de 
titrisation et (ii) l'exigence totale de fonds propres pour risque spécifique qui 
s'appliquerait uniquement aux positions nettes courtes du portefeuille de 
négociation des instruments de titrisation. Le plus élevé de ces montants 
totaux constitue l'exigence de fonds propres pour risque spécifique 
concernant les expositions de titrisation du portefeuille de négociation. Ce 
calcul doit être fait séparément du calcul effectué pour le portefeuille de 
négociation avec corrélation.

i) Risque spécifique

Remarque

Les produits qui ne sont pas couverts par le cadre de titrisation (voir les définitions aux 
paragraphes 538 à 542 du chapitre 6) et les produits autres qu’au nième défaut sont 
traités comme suit.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 520

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 345
Coopératives de services financiers
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

709(iii). Aux fins de ce calcul, il est permis de compenser des positions longues ou 
courtes d’une même émission (comprenant certains contrats sur 
instruments dérivés). Aucune compensation n’est permise entre émissions 
distinctes pour calculer la valeur nette du portefeuille même si l’émetteur 
est commun, car des différences touchant la devise, le taux du coupon, la 
liquidité, les clauses de remboursement anticipé, etc., peuvent se traduire 
par des divergences de prix à court terme.

Exigences de fonds propres au titre du risque spécifique relatif à l’émetteur

710. Les nouvelles exigences de fonds propres au titre du risque spécifique 
applicables aux diverses catégories d’emprunts sont les suivantes.

TABLEAU 2

Catégories
Évaluations 
externes du 

crédit
Période résiduelle jusqu’à 

échéance
Exigences au titre du 

risque spécifique

Emprunts 
gouvernementaux

AAA à AA- Toutes 0 %

A+ à BBB- Inférieure ou égale à 6 mois 0,25 %
Supérieure à 6 mois mais 
inférieure ou égale à 24 mois

1,0 %

Supérieure à 24 mois 1,6 %
BB+ à B- Toutes 8,0 %
Inférieure à B- Toutes 12,0 %
Non noté Toutes 8,0 %

Emprunts qualifiés Toutes Inférieure ou égale à 6 mois 0,25 %
Supérieure à 6 mois mais 
inférieure ou égale à 24 mois

1,0 %

Supérieure à 24 mois 1,6 %
Autres Semblable aux exigences relatives au risque de crédit en vertu de 

l’approche standard, pour les titres de créance qui ne sont pas de bonne 
qualité.
BB+ à BB- Toutes 8,0 %

Inférieure à BB- Toutes 12,0 %

Non noté Toutes 8,0 %

Note de l’Autorité

Selon l’approche standard pour risque spécifique, le coefficient de pondération applicable à 
l’élément d’actif d’un emprunteur souverain repose sur la note attribuée à cet élément d’actif. Aux 
fins des facteurs de risque spécifique à cette approche, les obligations des provinces canadiennes 
sont assimilées à celles du gouvernement du Canada. 
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710(i). Les emprunts gouvernementaux comprennent tous les types de titres de 
créance, y compris les obligations, les bons du Trésor et autres instruments 
à court terme qui sont émis ou entièrement garantis par, selon le cas :

le gouvernement du Canada ou le gouvernement d’une province ou 
d’un territoire du Canada;

les mandataires des administrations centrales fédérales, 
provinciales et territoriales du Canada dont les dettes sont, en vertu 
de leur loi habilitante, des obligations directes du gouvernement 
dont ils dépendent.

Les emprunts gouvernementaux comprennent également tous les types de 
titres de créance ayant été émis par des administrations centrales ou 
entièrement garantis ou entièrement adossés à des titres émis par des 
administrations centrales qui :

ont été notés et dont la note tient compte de la qualité de crédit du 
pays émetteur;

sont libellés dans la monnaie locale de l’administration émettrice et 
financés par des éléments de passif comptabilisés dans cette 
monnaie.

711. Lorsque le titre d’État est libellé en monnaie locale et financé par l’entité 
financière dans la même monnaie, l’exigence de fonds propres au titre du 
risque spécifique peut être diminuée, à la discrétion de l’Autorité.

711(i). Les emprunts qualifiés comprennent les titres de créance émis par un 
débiteur non gouvernemental qui sont notés de bonne qualité et qui sont 
émis ou entièrement garantis par :

une entité du secteur public;

une banque multilatérale de développement189 ;

une banque où l’instrument ne fait pas partie des fonds propres de 
l’institution émettrice190;  ou

une entreprise de courtage en valeurs réglementée d’un pays 
membre du Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (CBCB) ou d’un 
pays ayant mis en œuvre des normes équivalentes à celles du 
CBCB.

189 Les banques multilatérales de développement sont définies au chapitre 3.
190 Les entités du secteur public, les banques multilatérales de développement et les banques sont 

définies au chapitre 3.
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Note de l’Autorité

L’Autorité attend d’une entité financière qu’elle effectue sa propre évaluation interne afin de 
déterminer si un pays non membre du Comité de Bâle a mis en œuvre des normes équivalentes 
à celles du Comité de Bâle.

711(ii). Les emprunts qualifiés comprennent aussi les titres de créance qui ont été 
notés de bonne qualité par au moins deux agences nationales de notation ou 
notés de bonne qualité par une agence nationale de notation et à tout le 
moins de bonne qualité par une autre agence de notation.

Voici quelques agences d’évaluation du crédit reconnues sur une base 
nationale :

DBRS

Moody’s Investors Service (Moody’s)

Standard & Poor’s (S&P)

Fitch Rating Services (Fitch)

Japan Credit Rating Agency, Ltd (JCR)

Japan Rating and Investment Information (R&I).

Le tableau 3 indique les notes minimales des titres dits « de bonne 
qualité » d’après les organismes susmentionnés.

TABLEAU 3
Notes minimales des titres de bonne qualité

Notes minimales

Agence Titres Marché monétaire

DBRS BBB faible A-3

Moody’s Baa3 P-3

S&P BBB- A-3

Fitch BBB- A-3

JCR BBB- J-2

R&I BBB- a-3
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Exigences de fonds propres au titre du risque spécifique sur titres de dette non notés

712. En outre, les entités financières qui ont recours à l’approche NI pour un 
portefeuille peuvent inclure des titres non notés dans la catégorie des 
emprunts éligibles si les deux conditions suivantes sont réunies : 

les titres sont équivalents à des titres « de bonne qualité » selon le 
système de notation interne de l’entité financière, dont l’Autorité a 
confirmé qu’il répond aux critères d’agrément pour l’approche NI;191

le débiteur a émis des titres cotés sur une bourse reconnue.

Exigences de fonds propres au titre du risque spécifique relatif à un émetteur non 
éligible

712(i). Les autres emprunts englobent les titres de créance qui ne constituent ni 
des emprunts gouvernementaux ni des emprunts qualifiés. Les instruments 
de cette catégorie sont assujettis aux mêmes exigences de risque 
spécifique s’appliquant aux entreprises qui effectuent des emprunts de 
qualité inférieure en vertu de l’approche standard pour le risque de crédit 
dans le cadre de la présente ligne directrice.

712(ii). Cependant, puisque cette démarche peut, dans certains cas, sous-estimer 
sensiblement le risque spécifique rattaché aux titres d’emprunt qui 
présentent un rendement élevé au rachat par rapport aux titres d’État, 
l’Autorité pourra :

appliquer une exigence supérieure pour risque spécifique à ces 
instruments; et/ou

interdire la compensation aux fins de la définition de la mesure du 
risque général de marché entre ces instruments et d’autres titres 
d’emprunt.

Règles spécifiques pour les positions visées par le cadre de titrisation 

712(iii). Le risque spécifique qui s'applique aux expositions de titrisation définies 
aux paragraphes 538 à 542 et qui figure dans le portefeuille de négociation 
doit être calculé selon la méthode utilisée pour ces positions dans le 
portefeuille bancaire à moins d'indication contraire. À cette fin, on doit 
établir le coefficient de pondération de la façon exposée ci-dessous et 
l'appliquer aux positions nettes du portefeuille de négociation dans des 
instruments de titrisation. On doit calculer l'exigence totale de fonds propres 
pour risque spécifique qui s'appliquerait aux dérivés de crédit au nième

191 C’est-à-dire que le titre de dette a une PD à un (1) an inférieure ou égale à la PD à un (1) an inférée de 
la moyenne sur longue durée de la PD à un (1) an d’un titre noté au minimum de bonne qualité par une 
agence d’évaluation du crédit reconnue sur le plan national.
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défaut selon la méthode indiquée au paragraphe 718, et l'exigence totale 
de fonds propres pour risque spécifique qui s'appliquerait aux expositions 
de titrisation selon la méthode du paragraphe 709(ii).

712(iv). Les exigences de fonds propres pour risque spécifique qui s'appliqueraient 
aux positions visées par l'approche standard pour les expositions de 
titrisation sont définies dans le tableau qui suit. Ces exigences doivent être 
appliquées par les entités financières qui utilisent l'approche standard pour 
risque de crédit. Les positions de long terme ayant une notation inférieure 
ou égale à B+ et les positions de court terme bénéficiant d’une note autre 
que A–1/P–1, A–2/P–2, A–3/P–3 doivent être affectée d’un coefficient de 
pondération de 1250 % (exigence de fonds propres de 100 %),tel que 
spécifié au paragraphe 561. Un coefficient de pondération de 1250 %
(exigences de fonds propres 100 %) doit aussi s’appliquer aux positions 
non notées, à l’exception des situations décrites aux paragraphes 571 à 
575. Les exigences opérationnelles pour la reconnaissance des évaluations 
de crédit externes décrites au paragraphe 565 s'appliquent192.

TABLEAU 4

Exigences de fonds propres pour risque spécifique fondées sur des
évaluations externes de crédit à l’intention des entités financières mettant en

oeuvre une approche standard pour le risque de crédit

Évaluation externe 
de crédit

De AAA à 
AA- A-1/P-1

De A+ 
à A-

A-2/P-2

De 
BBB+ à 
BBB-

A-3/P-3

De BB+ à 
BB-

Inférieure à BB- et à 
A-3/P-3 ou sans 

notation 

Expositions de 
titrisation 

1.6 % 4 % 8 % 28 % 100 %

Expositions de 
retitrisation

3.2 % 8 % 18 % 52 % 100 %

712(v). Les exigences de fonds propres pour risque spécifique qui s'appliqueraient 
aux positions notées visées par l'approche fondée sur les notations internes 
pour les positions de titrisation sont définies dans le tableau qui suit. Les 
positions de long terme affectées d’une notation inférieure ou égale à B+ et 
les positions de court terme bénéficiant d’une note autre que A–1/P–1, A–
2/P–2, A–3/P–3 doivent être affectée d’un coefficient de pondération de 
1250 % (exigence de fonds propres de 100 %,tel que spécifié au 
paragraphe 561. Les exigences opérationnelles pour la reconnaissance 
des évaluations de crédit externes décrites au paragraphe 565 
s'appliquent.

192 L’application de l’opérateur maximal aux positions nettes longues et aux positions courtes peut se faire 
après considération de toutes les options de compensation possibles.
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a) Pour les expositions de titrisation, les entités financières peuvent 
appliquer les exigences de fonds propres pour risque spécifique 
décrites dans le tableau ci-dessous qui s'appliquent aux positions 
granulaires de tranche supérieure si le nombre effectif d’expositions 
sous-jacentes (N), défini au paragraphe 633, est supérieur ou égal à 
6 et si la séniorité de la position répond à la définition du 
paragraphe 613. Quand N est inférieur à 6, il faut appliquer les 
exigences de fonds qui s'appliquent aux expositions de titrisation 
non granulaires dans le tableau ci-dessous. Dans les autres cas, les 
exigences de fonds liées aux expositions de titrisation granulaires 
qui sont de tranche inférieure énoncées dans le tableau ci-dessous 
s’appliquent.

b) Les expositions de retitrisation définies au paragraphe 541(i) 
peuvent être assujetties à des exigences de fonds pour risque 
spécifique selon que la position est de tranche supérieure ou 
inférieure, telle qu’elle est définie au paragraphe 613.

TABLEAU 5

Exigences de fonds propres pour risque spécifique fondées sur des évaluations 
externes de crédit à l’intention des entités financières mettant en œuvre une approche 

fondée sur les notations internes pour le risque de crédit

Notation 
externe (à titre 
d’illustration)

Expositions de titrisation Expositions de retitrisation

Tranche 
supérieure, 
granulaire

Tranche 
inférieure, 
granulaire

Tranche 
non

granulaire
Tranche 

supérieure Tranche inférieure

AAA / A-1 / P-1 0.56 % 0.96 % 1.60 % 1.60 % 2.40 %
AA 0.64 % 1.20 % 2.00 % 2.00 % 3.20 %
A+ 0.80 % 1.44 % 2.80 % 2.80 % 4.00 %
A / A-2 / P-2 0.96 % 1.60 % 3.20 % 5.20 %
A- 1.60 % 2.80 % 4.80 % 8.00 %
BBB+ 2.80 % 4.00 % 8.00 % 12.00 %
BBB / A-3 / P-3 4.80 % 6.00 % 12.00 % 18.00 %
BBB- 8.00 % 16.00 % 28.00 %
BB+ 20.00 % 24.00 % 40.00 %
BB 34.00 % 40.00 % 52.00 %
BB- 52.00 % 60.00 % 68.00 %
Inférieure à BB-
/ A-3 / P-3 100 %
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712(vi). Les exigences de fonds propres pour risque spécifique qui s'appliquent aux 
expositions de titrisation non notées telles que définies aux paragraphes 
538 à 542 seront calculées de la façon suivante, sous réserve de 
l’autorisation écrite de l’Autorité.

a) Si une entité financière reçoit une autorisation pour l'adoption de 
l’approche fondée sur les notations internes pour les catégories 
d'actifs qui comprennent les positions sous-jacentes, elle peut 
appliquer la formule réglementaire (paragraphes 623 à 636). 
Lorsque l‘entité financière estime la probabilité de défaut (PD) et la 
perte en cas de défaut (PCD) aux fins du calcul de KNI, elle doit 
satisfaire aux exigences minimales pour l'approche NI.

b) Dans la mesure où 

une entité financière reçoit une autorisation pour 
l'application, aux positions sous-jacentes, de l'approche 
établie à l'interne à laquelle fait référence le paragraphe 
718(Lxxxvii-1-); 

et que l‘entité financière formule, à partir de l'approche 
établie à l'interne à laquelle font référence les paragraphes 
718(xcii) et 718(xciii), des estimations pour les valeurs PD et 
PCD qui sont conformes aux normes quantitatives de 
l'approche fondée sur les notations internes.

L’entité financière peut utiliser ces estimations pour calculer le KNI
et, par le fait même, pour appliquer la formule réglementaire 
(paragraphes 623 à 636).

c) Dans les autres cas, l'exigence de fonds propres se calcule comme 
8 % de la moyenne pondérée des coefficients de pondération des 
risques qui seraient appliqués aux expositions de titrisation en vertu 
de l'approche standard, puis en multipliant le résultat par un ratio de 
concentration. Si le ratio de concentration est égal ou supérieur à 
12,5, la position doit être  affectée d’un coefficient de pondération 
de 1250 % (exigence de fonds propres de 100 %) tel que défini au 
paragraphe 561. Le ratio de concentration équivaut à la somme des 
montants nominaux de toutes les tranches, divisé par la somme des 
montants nominaux des tranches de rang inférieur (junior) ou égal 
(pari passu) à celui de la tranche dans laquelle la position est 
détenue, y compris le montant de cette même tranche.
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L'exigence de fonds propres pour risque spécifique ne doit pas être 
inférieure à l'exigence de fonds propres pour risque spécifique qui 
s'applique à une tranche de rang supérieur. Si l’entité financière n’est pas 
en mesure d'établir l'exigence de fonds propres pour risque spécifique de la 
manière indiquée précédemment ou préfère ne pas appliquer le traitement 
décrit ci-dessus à une position, elle doit appliquer cette position un 
coefficient de pondération de 1250 % (exigence de fonds propres de 
100 %).

712(vii). Une position assujettie à  une application d’un coefficient de pondération de 
1250 % (exigence de fonds propres de 100 %)  aux termes de l’approche 
standard pour le risque spécifique de taux d’intérêt relatif aux produits en 
tranches (selon les paragraphes 712(iv) à 712(vi)) pourrait être exclue du 
calcul de l'exigence de fonds propres pour risque général de marché selon 
que l’entité financière applique la méthode d'évaluation standard ou la 
méthode des modèles internes pour établir cette valeur.

Plafonnement de l'exigence de fonds propres pour risque spécifique à la perte 
maximale possible

712(viii). Les entités financières peuvent plafonner à la perte maximale possible 
l'exigence de fonds propres qui s'applique à une position sur dérivé de 
crédit ou un instrument de titrisation. Pour les positions courtes, cette limite 
peut être calculée comme une variation de valeur qui résulterait si les 
contreparties sous-jacentes devenaient immédiatement exemptes de risque 
de défaut. Pour les positions longues, la perte maximale possible peut être 
calculée comme une variation de valeur dans le cas où toutes les 
contreparties sous-jacentes feraient défaut, sans possibilité de 
recouvrement. La perte maximale possible doit être établie pour chacune 
des positions.

Exigences de fonds propres au titre du risque spécifique sur positions couvertes par 
des dérivés de crédit

713. Aucune exigence de fonds propres pour risque spécifique ne s’applique à 
l’un ou l’autre volet d’une position lorsque la valeur des deux volets (long et 
court) évolue toujours en sens opposé et à un degré globalement identique. 
Cela survient dans les cas suivants :

a) les deux volets sont constitués d’instruments totalement identiques;

b) une position longue au comptant est couverte par un swap sur 
rendement total (ou inversement) et il existe un adossement parfait 
entre l’élément de référence et l’élément sous-jacent (position au 
comptant)193.

193 Il est accepté que l’échéance du swap lui-même soit différente de celle de l’exposition sous-jacente.
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Dans ces cas, une exigence de fonds propres pour risque spécifique n’est 
nécessaire ni pour l’un ni pour l’autre des deux volets de la position.

Une réduction de l’exigence pour risque spécifique est permise lorsque la 
valeur des deux volets (long et court) évolue toujours en sens opposé, mais 
pas à un degré globalement identique. Cela survient dans les cas suivants :

c) la position longue au comptant est couverte par un swap de défaut 
de crédit ou un billet lié à un effet de crédit (ou inversement) en 
autant qu’il y ait un appariement parfait en termes d’échéance entre 
l’élément de référence et l’élément sous-jacent. En outre, les 
principales caractéristiques du dérivé de crédit (par exemple, la 
définition des événements de crédit et des modalités de règlement) 
ne devraient pas faire diverger significativement du prix du dérivé de 
crédit de celui de la position au comptant.

714. Dans la mesure où une transaction répondant aux exigences de c) 
transfère le risque (compte tenu des clauses restreignant les paiements, 
telles que les versements d’indemnités forfaitaires et seuil d’importance 
relative), une compensation à hauteur de 80 % du risque spécifique sera 
appliquée au volet de la transaction pour laquelle l’exigence de fonds 
propres est la plus élevée, l’exigence au titre du risque spécifique 
correspondant à l’autre volet étant nulle.

715. Une compensation partielle de l’exigence pour risque spécifique est aussi 
admise lorsque la valeur des deux volets (long et court) évolue 
habituellement en sens opposé. Cela survient dans les cas suivants :

la position est visée en b) ci-dessus, mais il existe un 
désappariement d’actifs entre l’obligation de référence et 
l’exposition sous-jacente. Par contre, l’actif de référence est de rang 
égal ou inférieur à celui de l’actif sous-jacent, l’actif sous-jacent et 
l’actif de référence émanent du même emprunteur (c’est-à-dire la 
même entité juridique) et il existe des clauses juridiquement 
contraignantes de défaut croisé et de remboursement anticipé 
croisé;

la position est visée en a) ou c) ci-dessus, mais il existe un 
désappariement de devises ou de durée entre la protection de crédit 
et l’actif sous-jacent;

la position est visée en c) ci-dessus, mais il existe un 
désappariement d’actifs  entre la position au comptant et le dérivé 
de crédit. Toutefois, l’actif sous-jacent est indiqué comme livrable 
dans la documentation du dérivé de crédit.

716. Dans chacun des cas qui précèdent, l’exigence pour risque spécifique du 
volet de la transaction pour laquelle l’exigence de fonds propres est la plus 
élevée demeure la même, mais celle de l’autre volet est nulle.
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717. Dans tous les autres cas non expressément visés ci-dessus, le total de 
l’exigence de fonds propres pour risque spécifique s’applique aux deux 
volets de la position.

718. Un dérivé de crédit au nième défaut est un contrat dont le rendement se 
fonde sur le nième actif à faire défaut dans un panier d'instruments de 
référence sous-jacents. Au moment du nième défaut, le contrat prend fin et 
est réglé.

a) L'exigence de fonds propres pour risque spécifique qui s'applique à 
un dérivé de crédit au premier défaut correspond au moins élevé 
des deux montants suivants : (1) la somme des exigences de fonds 
propres pour risque spécifique pour chacun des instruments de 
crédit de référence qui figurent dans le panier, et (2) le paiement 
maximal possible sur un événement de crédit en vertu du contrat. 
Lorsqu'une entité financière affiche une position de risque dans l'un 
des instruments de crédit de référence sous-jacents à un dérivé de 
crédit au premier défaut et que ce dérivé de crédit couvre la position 
de risque, l’entité financière peut déduire le montant de la 
couverture de l'exigence de fonds propres pour risque spécifique qui 
s'applique à l'instrument de crédit de référence ainsi que de la 
portion de l'exigence de fonds propres pour risque spécifique du 
dérivé de crédit qui s'applique à cet instrument de crédit de 
référence précis. Lorsqu'une entité financière possède de 
nombreuses positions de risque dans des instruments de crédit de 
référence sous-jacents à un dérivé de crédit au premier défaut, 
cette compensation n'est autorisée que pour l'instrument de crédit 
sous-jacent de référence assujetti à l'exigence de fonds propres 
pour risque spécifique le moins élevé.

b) L'exigence de fonds propres pour risque spécifique qui s'applique à 
un dérivé de crédit au  nième défaut où n est supérieur à 1 
correspond au moins élevé des montants suivants : (1) la somme 
des exigences de fonds propres pour risque spécifique pour chacun 
des instruments de crédit de référence qui figurent dans le panier, à 
l'exception des (n-1) obligations affichant les exigences de fonds 
propres pour risque spécifique les moins élevées; et (2) le paiement 
maximal possible lors d’un événement de crédit en vertu du contrat. 
Aucune compensation au titre de l'exigence de fonds propres pour 
risque spécifique qui s'applique à tous les instruments de crédit de 
référence sous-jacents n'est autorisée pour les dérivés de crédit au 
nième défaut dont le n est supérieur à 1.

c) Si un dérivé de crédit au premier défaut ou au nième défaut fait l'objet 
d'une notation externe, le vendeur de la protection doit calculer 
l'exigence de fonds propres pour risque spécifique à l'aide de la 
note du dérivé et appliquer les coefficients de pondération pour le 
risque de titrisation indiqués au paragraphe 712(iv) ou 712(v), selon 
le cas.
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d) L'exigence de fonds propres à laquelle est assujettie chaque 
position nette sur dérivé de crédit au nième défaut s'applique à toutes 
les positions que l‘entité financière possède, qu’elles soient longues 
ou courtes (c’est-à-dire, que l’entité financière achète ou vende une 
protection).

ii) Risque général de marché

718(i). Les exigences de fonds propres pour risque général de marché visent à 
saisir le risque de pertes résultant de variations des taux d’intérêt du 
marché. Une entité financière peut mesurer son exposition au risque 
général de marché à l’aide de deux méthodes principales de mesure du 
risque : l’une fondée sur l’échéance et, l’autre sur la duration. Dans 
chacune, l’exigence de fonds propres est la somme de quatre 
composantes :

la position nette courte ou longue de l’ensemble du portefeuille de 
négociation;

une faible proportion des positions équilibrées dans chaque tranche 
d’échéances (non-compensation verticale);

une proportion plus élevée des positions équilibrées entre les 
différentes tranches (non-compensation horizontale);

une exigence nette pour les positions sur options, le cas échéant 
(voir paragraphes 718 Lxvi) à 718 Lxix)).

718(ii). Il faut construire une échelle d’échéances distincte pour chaque devise 
dans laquelle l’entité financière détient des positions significatives, et les 
exigences de fonds propres doivent être calculées séparément pour 
chaque devise. Aucune compensation des positions significatives dans des 
devises différentes n’est permise. Les positions dans des monnaies dans 
lesquelles l’activité est négligeable peuvent faire l’objet d’un seul tableau 
d’échéances dans lequel figurera, au sein de la tranche d’échéances 
appropriée, la position nette longue ou courte pour chacune des monnaies. 
Ces positions nettes individuelles devront être totalisées dans chaque 
tranche, qu’elles soient longues ou courtes, de manière à obtenir un chiffre 
de position brute.

718(iii). Dans la méthode fondée sur l’échéance (voir paragraphe 718 vii) pour la 
méthode par duration), les positions longues ou courtes sur titres de 
créance et autres sources de risque de taux d’intérêt, y compris les 
instruments dérivés, sont classées dans un tableau comportant treize 
tranches d’échéances (ou quinze dans le cas d’instruments à faible 
coupon). Les instruments doivent être ventilés en fonction de leur échéance 
résiduelle s’ils sont à taux fixe et de leur échéance à courir jusqu’à la plus 
proche date de révision du taux s’ils sont à taux variable. Des positions de 
sens opposé pour un montant identique et sur la même émission (mais pas 
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sur émissions différentes d’un même emprunteur), qu’elles soient 
physiques ou notionnelles, peuvent être omises du tableau d’échéances de 
taux d’intérêt, ainsi que les positions quasiment équilibrées sur swaps, 
contrats à terme (des marchés organisés et de gré à gré) et contrats de 
taux à terme remplissant les conditions stipulées aux paragraphes 718 xiii) 
et 718 xiv) ci-après.

718(iv). Pour calculer l’exigence de fonds propres pour risque général de marché, 
l’entité financière répartit la position longue ou courte (à sa valeur de 
marché) de chaque titre de créance et des autres sources d’exposition au 
risque de taux d’intérêt, y compris les instruments dérivés, parmi les 
tranches et les trois plages de l’échelle d’échéances du tableau 3. On fait 
ensuite le total respectif des positions longues et des positions courtes 
dans chaque tranche. Ces deux totaux sont multipliés par le coefficient 
approprié de pondération des risques (traduisant la sensibilité-prix des 
positions aux variations des taux d’intérêt) pour déterminer les positions sur 
risque de marché longue et courte pondérées en fonction des risques pour 
chaque tranche d’échéances. 

Voici les coefficients de pondération des risques pour chaque tranche :

TABLEAU 6a

Méthode fondée sur l’échéance : tranches d’échéances et pondérations

Plage % Coupon < 3 % Coefficient de
pondération

1

2

3

1–3 mois
3–6 mois

6–12 mois

1–2 ans
2–3 ans
3–4 ans

4–5 ans
5–7 ans
–10 ans

10–15 ans
15–20 ans

> 20 ans

1–3 mois
3–6 mois

6–12 mois

1,0–1,9 an
1,9–2,8 ans
2,8–3,6 ans

3,6–4,3 ans
4,3–5,7 ans
5,7–7,3 ans
7,3–9,3 ans

9,3–10,6 ans
10,6–12 ans

12–20 ans
> 20 ans

0,00 %
0,20 %
0,40 %
0,70 %

1,25 %
1,75 %
2,25 %

2,75 %
3,25 %
3,75 %
4,50 %
5,25 %
6,00 %
8,00 %
12,50 %
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TABLEAU 6b

Tranche Hypothèse de 
variation de taux

Tranche Hypothèse de 
variation de taux

jusqu’à 1 mois 1,00 de 3 à 4 ans 0,75

de 1 à 3 mois 1,00 de 4 à 5 ans 0,75

de 3 à 6 mois 1,00 de 5 à 7 ans 0,70

de 6 à 12 mois 1,00 de 7 à 10 ans 0,65

1 à 2 ans 0,90 10 à 15 ans 0,60

2 à 3 ans 0,80 15 à 20 ans 0,60

plus de 20 ans 0,60

718(v). Une exigence de fonds propres est calculée pour la position pondérée 
équilibrée dans chaque tranche pour tenir compte du risque de base. Cette 
exigence représente 10 % de la position pondérée équilibrée dans chaque 
tranche, c’est-à-dire 10 % du moins élevé de la position pondérée, longue 
ou courte ou, si ces deux positions sont égales, 10 % de l’une d’elles194. Si 
la tranche ne comporte qu’une position longue brute ou une position courte 
brute, il n’y a pas lieu de calculer une exigence de fonds propres pour 
risque de base. Le solde (c’est-à-dire l’excédent des positions longues 
pondérées sur les positions courtes pondérées, ou vice versa, à l’intérieur 
d’une tranche) constitue la position pondérée non équilibrée pour cette 
tranche.

718(vi). La position pondérée équilibrée de chaque plage est multipliée par le 
coefficient de pondération du risque correspondant à cette plage. Les 
coefficients de pondération du risque des plages 1, 2 et 3 sont présentés 
au Tableau 6a. Les positions pondérées équilibrées et non équilibrées sont 
calculées comme suit. Lorsqu’une même plage comporte à la fois des 
positions longues et courtes pondérées non équilibrées dans diverses 
tranches, la mesure dans laquelle les unes compensent les autres 
constitue la position pondérée équilibrée de cette plage. Le solde (c’est-à-
dire l’excédent des positions longues pondérées sur les positions courtes 
pondérées, ou vice versa, à l’intérieur d’une plage) représente la position 
pondérée non équilibrée de cette plage.

194 Par exemple, si la somme des positions longues pondérées dans une tranche est de 100 millions de 
dollars et si celle des positions courtes pondérées est de 90 millions de dollars, l’exigence pour risque 
de base pour cette tranche sera égale à 10 % de 90 millions de dollars, soit 9 millions de dollars.
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Les positions pondérées équilibrées entre les plages sont multipliées par le 
coefficient de pondération du risque correspondant aux plages adjacentes 
appropriées. Les coefficients de pondération du risque des plages 
adjacentes sont présentés au tableau 4. Dans le calcul des positions 
pondérées équilibrées entre les plages, les positions pondérées non 
équilibrées d’une plage peuvent être appliquées en compensation des 
positions dans d’autres plages, comme suit :

a) la position longue (courte) pondérée non équilibrée de la plage 1 
peut compenser la position courte (longue) pondérée de la plage 2. 
La compensation des positions pondérées non équilibrées des 
plages 1 et 2  constitue la position pondérée équilibrée entre les 
plages 1 et 2;

b) le solde éventuel des positions longues (courtes) pondérées non 
équilibrées de la plage 2 peut ensuite être équilibré en compensant 
les positions courtes (longues) pondérées non équilibrées entre les 
plages 2 et 3195;

c) Le solde éventuel des positions longues (courtes) pondérées non 
équilibrées de la plage 1 peut ensuite être équilibré en compensant 
les positions longues (courtes) de la plage 3. La compensation des 
positions pondérées non équilibrées des plages 1 et 3 constitue la 
position pondérée équilibrée entre les plages 1 et 3.

À l’instar des exigences pour le risque de base, celles pour le risque de 
courbe de rendement sont additionnées et intégrées aux exigences de 
fonds propres pour le risque général de marché.

195 Par exemple, si la position pondérée non équilibrée de la plage 1 était longue (100 $) et si celle de la 
plage 2 était courte (200 $), l’exigence de fonds propres pour la position pondérée équilibrée entre les 
plages 1 et 2 serait de 40 % de 100 $, soit 40 $. Le solde de la position pondérée non équilibrée de la 
plage 2 (100 $) aurait également pu être reporté pour compenser une position longue de la plage 3 et 
aurait été assujetti à une exigence de 40 %.
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TABLEAU 7

Non-compensations des plages

Plage196 Tranche
d’échéances

Au sein de la
plage

Entre plages
adjacentes

Entre les plages
1 et 3

1

0–1 mois

1–3 mois

3–6 mois

6–12 mois

40 %
40 %

100 %
2

1–2 ans

2–3 ans

3–4 ans

4–5 ans

30 %

40 %

3

5–7 ans

7–10 ans

10–15 ans

15–20 ans

> 20 ans

30 %

L’exigence de position nette pour le risque de taux d’intérêt dans une 
monnaie donnée correspond à la valeur absolue de la somme pondérée 
des positions ouvertes nettes dans chaque tranche.

718(vii). Avec la méthode fondée sur la duration, les entités financières dotées 
des moyens nécessaires ont la faculté, avec l’autorisation préalable écrite 
de l’Autorité, d’utiliser une méthode plus précise pour mesurer l’ensemble 
de leur risque général de marché, en déterminant la sensibilité-prix de 
chaque position individuellement. Elles doivent opter pour une utilisation 
continue de la méthode (sauf autorisation de l’Autorité) et sont soumises à 
un suivi prudentiel des systèmes mis en œuvre. La méthode est la 
suivante :

calculer, dans un premier temps, la sensibilité-prix de chaque 
instrument à une variation de taux d’intérêt comprise entre 0,6 et 1,0 
point de pourcentage selon son échéance (voir tableau suivant);

porter ensuite la mesure ainsi obtenue dans l’échelle à quinze 
tranches d’échéances figurant au tableau suivant;

196 Pour les coupons de moins de 3 %, les plages sont 0–1 an, 1–3,6 ans et 3,6 ans et plus.
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appliquer aux positions longues et courtes à l’intérieur de chaque 
tranche un facteur de non-compensation verticale de 5 % pour 
prendre en compte le risque de base;

effectuer une compensation horizontale des positions nettes à 
l’intérieur de chaque tranche, avec application d’un facteur de non-
compensation comme indiqué au tableau du paragraphe 718 vi) ci-
avant.

TABLEAU 8

Méthode fondée sur la duration :
tranches d’échéances et hypothèses de variation de taux

Hypothèse de
variation de taux

Hypothèse de
variation de taux

Plage 1

1–3 mois

3–6 mois

6–12 mois

Plage 2
1,0–1,9 an

1,9–2,8 ans

2,8–3,6 ans

1,00

1,00

1,00

1,00

0,90

0,80

0,75

Plage 3
3,6–4,3 ans

4,3–5,7 ans

5,7–7,3 ans

7,3–9,3 ans

9,3–10,6 ans

10,6–12 ans

12–20 ans

> 20 ans

0,75

0,70

0,65

0,60

0,60

0,60

0,60

0,60

718(viii). Dans le cas des monnaies résiduelles (voir paragraphe 718 ii) ci-avant), 
les positions brutes au sein de chaque tranche d’échéances sont 
assujetties soit aux pondérations de risque indiquées au paragraphe 718 
iv), si les positions sont notifiées au moyen de la méthode fondée sur 
l’échéance, soit à l’hypothèse de variation de taux précisée au paragraphe 
718 vii), si elles sont déclarées selon la méthode fondée sur la duration, 
sans autre compensation.
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iii) Instruments dérivés sur taux d’intérêt

718(ix). Le dispositif de mesure doit inclure tous les produits dérivés et instruments 
de hors bilan sur taux d’intérêt du portefeuille de négociation dont le prix est 
sensible aux variations de taux d’intérêt (par exemple, contrats de taux à 
terme et autres contrats à terme de gré à gré, contrats à terme des 
marchés organisés sur obligations, swaps de taux, swaps simultanés de 
taux et de devises ainsi que positions de change à terme). Les options 
peuvent être traitées selon différentes méthodes, décrites aux paragraphes 
718 Lvi) à 718 Lxix) ci-après. Le paragraphe 718 xviii) ci-après présente un 
résumé des règles applicables aux dérivés sur taux d’intérêt.

Calcul des positions

718(x). Les dérivés doivent être convertis en positions sur le sous-jacent 
correspondant et être alors soumis aux exigences de fonds propres pour 
risque spécifique et risque général de marché précisées précédemment. 
Pour appliquer la formule standard décrite ci-avant, il convient de retenir la 
valeur de marché du nominal ou notionnel sous-jacent établie selon les 
recommandations pour une évaluation prudente énoncées aux 
paragraphes 690 à 701 ci-avant197.

Contrats à terme (sur les marchés organisés et de gré à gré), y compris taux à terme

718(xi). Ces produits sont traités comme la combinaison d’une position longue et 
d’une position courte sur un titre d’État notionnel. La durée de l’instrument 
correspond à la période à courir jusqu’à la date de livraison ou d’exercice 
du contrat, allongée – le cas échéant – de la durée de vie du support. Par 
exemple, une position longue (ouverte en avril) sur contrat d’un marché 
organisé de taux 3 mois échéance juin doit être déclarée en deux volets : 
une position longue sur titre d’État à échéance 5 mois et une position 
courte sur titre d’État à échéance 2 mois. Lorsque plusieurs instruments 
sont livrables en exécution du contrat, une flexibilité est laissée à l’entité 
financière pour choisir celui qu’elle inscrit dans le tableau d’échéances ou 
de duration; elle doit cependant tenir compte de tout facteur de conversion 
défini par le marché organisé. S’il s’agit d’un contrat à terme d’un marché 
organisé sur indice d’obligations de sociétés, les positions sont portées à la 
valeur de marché du panier notionnel sous-jacent.

197 Pour les instruments dont le montant notionnel apparent diffère du montant notionnel effectif, les 
entités financières doivent utiliser ce dernier.
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Swaps

718(xii). Ils sont traités comme deux positions notionnelles sur titres d’État avec les 
durées de vie appropriées. Ainsi, un swap de taux par lequel une entité 
financière reçoit un intérêt variable et paie un intérêt fixe est considéré 
comme une position longue sur instrument à taux variable d’une échéance 
correspondant à la prochaine date de révision du taux et comme une 
position courte sur instrument à taux fixe d’une durée équivalant à la durée 
de vie résiduelle du contrat. Pour les swaps qui paient ou reçoivent un taux 
fixe ou variable en contrepartie d’une autre référence, par exemple un 
indice boursier, la composante taux doit être déclarée en fonction de la 
date appropriée de révision du taux et la composante actions apparaît dans 
le tableau de déclaration des titres de propriété. Les volets séparés des 
swaps simultanés de taux et de devises doivent faire l’objet d’une 
déclaration par monnaie dans les tableaux respectifs.

Calcul des exigences de fonds propres pour instruments dérivés selon l’approche 
standard

Compensation des positions équilibrées

718(xiii). Les entités financières peuvent se dispenser de noter dans le tableau 
d’échéances de taux d’intérêt, tant pour le risque spécifique que pour le 
risque général de marché, les positions longues et courtes (physiques et 
notionnelles) sur instruments absolument identiques (mêmes émetteur, 
coupon, numéraire et échéance). Une position équilibrée sur un contrat à 
terme et sur son support peut aussi être entièrement compensée198 et 
exclue ainsi du calcul. Lorsque le contrat à terme comporte une gamme de 
produits livrables, la compensation des positions sur le contrat et sur son 
support n’est possible que dans le cas où il est facile d’identifier un sous-
jacent dont la livraison est la plus rentable pour la partie ayant une position 
courte. Le prix de ce titre, appelé parfois le « moins cher à livrer », et celui 
du contrat à terme doivent être étroitement liés. Aucune compensation n’est 
admise entre positions en monnaies différentes; les volets distincts des 
swaps simultanés de taux et de devises ou des contrats à terme sur 
devises doivent être traités comme positions notionnelles sur les 
instruments correspondants et inclus dans le calcul approprié pour chaque 
monnaie.

198 Le volet représentant la durée résiduelle du contrat à terme d’un marché organisé doit, cependant, 
faire l’objet d’une déclaration.
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718(xiv). En outre, les positions de sens opposé sur la même catégorie 
d’instruments199 peuvent, dans certaines circonstances, être tenues pour 
équilibrées et sont donc intégralement compensables. Pour bénéficier de 
cette exonération, les positions doivent être rattachées aux mêmes sous-
jacents, être de même valeur nominale et libellées dans la même 
monnaie200, tout en remplissant les conditions supplémentaires suivantes :

i) pour les contrats à terme des marchés organisés : les positions 
équilibrées sur notionnel ou instrument sous-jacent doivent porter 
sur des produits identiques et d’échéance proche (pas plus de sept 
jours d’écart);

ii) pour les swaps et les contrats de taux à terme : le taux de 
référence (pour les positions à taux variable) doit être identique et le 
coupon égal ou quasiment (à 15 points de base près);

iii) pour les swaps, les contrats de taux à terme et les contrats à 
terme de gré à gré : les dates de révision du taux les plus proches 
ou, s’agissant des positions sur taux fixe ou contrats à terme de gré 
à gré, les échéances résiduelles doivent être identiques ou presque, 
l’écart restant dans les limites suivantes :

moins d’un mois : même jour;

entre un mois et un an : tolérance de sept jours;

plus d’un an : tolérance de trente jours.

718(xv). Les entités financières détenant d’importants portefeuilles de swaps 
peuvent utiliser d’autres formules pour calculer les positions à inclure dans 
le tableau d’échéances ou de duration. Une méthode consiste à convertir 
d’abord en valeur actualisée les paiements prévus par les swaps. À cet 
effet, chaque paiement doit être actualisé sur la base des rendements à 
coupon zéro et un seul chiffre net pour la valeur actualisée des flux 
financiers porté dans la tranche d’échéances appropriée, selon la méthode 
applicable aux obligations à coupon zéro (ou faible); ces chiffres doivent 
être transcrits dans le dispositif du risque général de marché tel que précisé 
précédemment. Un second procédé revient à calculer la sensibilité de la 
valeur nette actualisée impliquée par la variation de taux utilisée dans la 
méthode fondée sur l’échéance ou la duration et à reporter cette sensibilité 
dans les tranches d’échéances indiquées au paragraphe 718 iv) ou au 

199 Cela inclut la valeur delta des options. Les valeurs delta des volets résultant du traitement des 
plafonds et planchers, tels que définis au paragraphe 718 Lx), peuvent également être compensées 
mutuellement selon les modalités précisées dans ce paragraphe.

200 Les volets séparés de swaps différents peuvent aussi être « équilibrés » sous réserve des mêmes 
conditions. 
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paragraphe 718 vii). D’autres méthodes donnant des résultats semblables 
peuvent également être utilisées; elles ne sont toutefois autorisées que si :

l’Autorité est entièrement satisfaite de leur précision;

les positions calculées reflètent intégralement la sensibilité des flux 
de trésorerie aux variations de taux d’intérêt et sont portées dans 
les tranches d’échéances appropriées;

les positions sont libellées dans la même monnaie.

Risque spécifique

718(xvi). Les swaps de taux, swaps de devises, contrats de taux à terme, contrats 
de change à terme et contrats à terme de taux des marchés organisés sont 
exonérés de l’exigence de fonds propres pour risque spécifique. Cette 
exemption s’étend aussi aux contrats à terme des marchés organisés sur 
indice de taux (Libor, par exemple). Toutefois, pour les contrats à terme 
des marchés organisés référencés sur un titre de créance ou un indice 
représentatif d’un panier de tels titres, une exigence de fonds propres pour 
risque spécifique est appliquée, en fonction de la note de crédit de 
l’émetteur, conformément aux dispositions des paragraphes 709 iii) à 718 
ci-avant.

Remarque

L’exigence de fonds propres liée au risque spécifique pour des contrats sur instruments dérivés est 
calculée en multipliant :

• la valeur marchande du montant notionnel effectif du titre de créance qui sous-tend un swap de 
taux d’intérêt, un contrat à terme ou un contrat à terme de gré à gré;

par

• les facteurs de risque spécifique indiqués au tableau 1 en regard de la catégorie et de 
l’échéance résiduelle du titre de créance sous-jacent.

Le montant notionnel effectif d’un instrument dérivé correspond à la valeur marchande du titre de 
créance sous-jacent déclaré, ajusté, le cas échéant, pour tenir compte de tout multiplicateur 
applicable au(x) taux de référence du contrat.

Tous les contrats de gré à gré sur instruments dérivés sont assujettis aux exigences pour risque de 
contrepartie déterminées conformément au chapitre 4, même si une exigence de fonds propres 
pour risque spécifique s’impose, ce qui est le cas lorsque la position sur instruments dérivés repose 
sur un instrument ou un titre sous-jacent. Par exemple, si le titre sous-jacent est une obligation 
d’entreprise notée AAA, l’instrument dérivé est assujetti à une exigence pour risque spécifique 
fondée sur l’obligation sous-jacente. Toutefois, si l’instrument dérivé repose sur un indice (des taux 
interbancaires, par exemple), le risque spécifique est nul.
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Risque général de marché

718(xvii). Les exigences de fonds propres pour risque général de marché 
s’appliquent aux positions sur tous les produits dérivés de la même façon 
qu’aux positions au comptant, à la seule exception des positions 
parfaitement ou quasiment équilibrées sur instruments identiques, aux 
conditions définies aux paragraphes 718 xiii) et 718 xiv). Les différentes 
catégories d’instruments devraient être reportées dans le tableau 
d’échéances et traitées selon les règles exposées précédemment.

718(xviii). Le traitement prudentiel des dérivés sur taux d’intérêt, en ce qui concerne 
les risques de marché, est résumé dans le tableau suivant.

TABLEAU 9

Traitement des instruments dérivés sur taux d’intérêt

Instrument

Exigence de
fonds propres

pour risque
spécifique201

Exigence de fonds propres pour
risque général de marché

Contrat à terme des marchés 
organisés
- sur titre d’État

- sur titre de dette de société

- sur indice de taux (Libor, par 

exemple)

Contrat à terme de gré à gré
- sur titre d’État

- sur titre de dette de société

- sur indice de taux

Contrat de taux à terme, swap
Contrat à terme sur devises

oui202

oui

non

oui130

oui

non

non

non

oui, sur les deux positions

oui, sur les deux positions

oui, sur les deux positions

oui, sur les deux positions

oui, sur les deux positions

oui, sur les deux positions

oui, sur les deux positions

oui, sur une position dans chaque  

monnaie

201 Elle est fonction de l’émetteur de l’instrument. Les dispositions existantes sur le risque de crédit 
prévoient toujours une exigence de fonds propres séparée pour le risque de contrepartie.

202 L’exigence de fonds propres pour risque spécifique ne s’applique qu’aux titres d’État de note inférieure 
à AA– (voir paragraphes 710 et 710 i)).
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Option
- sur titre d’État

- sur titre de dette de société

- sur indice de taux

- contrat de taux à terme, swap

oui130

oui

non

non

une des deux formules :

a) disjoindre, en même temps que les 
positions de couverture associées
- approche simplifiée

- analyse par scénario

- modèles internes

(section VI.D)

b) exigence pour risque général de 
marché déterminée selon la 
méthode delta-plus (gamma et véga 
devant être affectés d’exigences de 
fonds propres distinctes)

Remarque

Le risque général de marché applicable aux dérivés de crédit est calculé à l’aide de la même 
méthode que celle portant sur positions au comptant conformément à la présente ligne directrice. 
Par conséquent, les combinaisons d’exigences pour risque général de marché sont plus limitées 
que celles se rapportant au risque spécifique.

La plupart des produits pour défaut de crédit ne créent pas de position de risque général de 
marché pour le garant/fournisseur de la protection ni pour le bénéficiaire, car ils sont imputés à la 
possibilité de défaut d’une contrepartie. Il n’existe pas d’engagement pour fluctuation sur le 
marché.

Les produits sur rendement total créent une position longue ou courte dans l’actif de même qu’une 
position longue ou courte dans l’obligation notionnelle qui représente la portion taux d’intérêt du 
contrat. Ces positions doivent être intégrées à une échelle d’échéances qui utilise des coefficients 
standardisés de pondération des risques qui déterminent approximativement la sensibilité des 
titres aux prix. Une position longue ou courte dans l’actif de référence créée à l’égard des produits 
sur rendement total peut être compensée de la même manière que les autres positions sur actifs 
dans le calcul de l’échelle des échéances.

Les billets liés à un effet de crédit créent une position longue dans le billet proprement dit, mais la
position n’est appliquée qu’au garant/fournisseur de la protection.
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8.2.2 Risque de position sur titres de propriété

718(xix). La présente sous-section énonce les exigences minimales de fonds 
propres associées au risque lié à la détention de titres de propriété, ou à la 
prise de positions sur de tels titres, dans le portefeuille de négociation de 
l’entité financière. Cette norme s’applique aux positions longues et courtes 
sur tous les instruments dont le comportement de marché est semblable à 
celui des actions, mais pas aux actions prioritaires non convertibles (qui 
sont assujetties aux exigences de fonds propres pour risque de taux
d’intérêt, décrites aux paragraphes 709 à 718 xviii)). Les positions longues 
et courtes sur la même émission peuvent être déclarées sur une base 
nette. 

Les exigences de fonds propres pour risque sur titres de propriété 
s’appliquent aux positions et aux engagements dans le portefeuille de 
négociation sur les instruments suivants :

les actions ordinaires;

les actions ou titres prioritaires convertibles;

les titres de créance convertibles en titres de propriété et dont le 
comportement de marché est semblable à celui des titres de 
propriété203;

les certificats de titres de propriété en dépôt;

tout autre instrument présentant les caractéristiques des titres de 
propriété;

les instruments dérivés sur titres de propriété et ceux reposant sur 
les instruments susmentionnés.

Le traitement des produits dérivés, des contrats sur indice boursier et des 
opérations d’arbitrage sur indices est exposé aux paragraphes 718 xxii) à 
718 xxix) ci-après.

203 Voir la définition des titres convertibles dont le comportement de marché est identique à celui d’un titre 
de propriété, à la sous- section 8.4.3.
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Remarque

Les positions sur titres de propriété doivent être attribuées au pays où chacun de ces titres est 
inscrit, et le calcul décrit ci-après doit être appliqué à chaque pays. Les titres de propriété inscrits 
dans plus d’un pays doivent être attribués soit au pays dont les lois régissent la constitution en 
personne morale de l’émetteur, soit au pays où le titre a été acheté, mais non aux deux. Les 
échanges entre pays ne sont pas permis, et tout risque de change résultant d’une position longue 
ou courte sur un titre inscrit dans un pays autre que le Canada doit être considéré dans le calcul 
de l’exigence de fonds propres pour risque de change. La conversion dans la monnaie de 
déclaration de l’entité financière doit s’effectuer au cours au comptant des devises alors en 
vigueur.

Les positions équilibrées sur un même titre de propriété ou sur un même indice boursier dans 
chaque pays peuvent être entièrement compensées, ce qui donne lieu à une seule position nette, 
longue ou courte, à laquelle les exigences pour le risque spécifique et pour le risque général 
s’appliqueront.

i) Risque spécifique et risque général de marché

718(xx). Comme pour les titres de créance, la norme minimale de fonds propres 
afférente aux titres de propriété est exprimée selon deux exigences de 
fonds propres calculées séparément : d’une part, pour le risque spécifique 
lié à la détention d’une position longue ou courte sur une ligne d’actions et, 
d’autre part, pour le risque général de marché inhérent à la détention de 
positions longues ou courtes sur le marché considéré dans son ensemble. 
Le risque spécifique est défini comme la position brute de l’entité financière 
sur titres de propriété (somme de toutes les positions longues et de toutes 
les positions courtes) et le risque général de marché comme la position 
nette globale (différence entre la somme des positions longues et celle des 
positions courtes). La position longue ou courte doit être calculée par 
marché, c’est-à-dire qu’une mesure séparée est faite pour chaque marché 
national sur lequel l’entité financière détient des actions.

718(xxi). L’exigence de fonds propres pour risque spécifique ainsi que le risque 
général de marché sont chacune de 8 %.

ii) Instruments dérivés sur titres de propriété

718(xxii). Sauf pour les options, traitées aux paragraphes 718 Lvi) à 718 Lxix), les 
instruments dérivés sur titres de propriété et positions de hors-bilan 
sensibles aux variations de prix de ces titres sont à inclure dans le 
système de mesure204. Cela comprend les contrats à terme boursiers 
(CTB) et les swaps fondés sur des titres ou sur un indice boursier. Les 

204 Lorsqu’un volet d’un contrat à terme (de gré à gré ou d’un marché organisé) ou une option fait 
intervenir des titres de propriété (nombre de titres à recevoir ou à livrer), tout risque de taux d’intérêt ou 
de change découlant de l’autre volet du contrat doit être déclaré comme indiqué aux paragraphes 709 
à 718 xviii) et 718 xxx) à 718 xLii).
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instruments dérivés sur titres de propriété doivent être convertis en 
positions notionnelles sur titres de propriété dans le sous-jacent 
approprié. Le traitement des dérivés sur titres de propriété est résumé au 
paragraphe 718 xxix) ci-après.

Calcul des positions

718(xxiii). Aux fins du calcul du risque spécifique et du risque général de marché, 
les positions sur instruments dérivés doivent être converties en positions 
sur le notionnel–actions, comme suit :

les CTB et les contrats à terme de gré à gré sur titres de propriété 
devraient être déclarés au prix courant du marché du sous-jacent;

les CTB sur indices boursiers doivent être  déclarés à la valeur de 
marché du portefeuille notionnel sous-jacent;

les swaps sur titres de propriété doivent être considérés comme 
deux positions notionnelles205;

les options sur titres de propriété doivent être « disjointes » en 
même temps que les sous-jacents et traitées conformément à la 
sous-section 8.3.5.

205 Par exemple, un swap comportant réception d’un montant calculé sur la base de la variation de valeur 
d’une action ou d’un indice boursier, d’une part, et paiement d’un montant calculé en fonction d’un 
autre indice, d’autre part, est traité comme position longue pour le premier volet et position courte pour 
le second. Lorsque l’un des volets comporte réception/paiement d’un taux d’intérêt fixe ou variable, la 
position concernée doit être portée dans la tranche d’échéances correspondant à la révision du taux 
du tableau relatif aux instruments liés aux taux d’intérêt, comme indiqué aux paragraphes 709 à 718 
xviii). Le volet sur indice boursier doit être appréhendé dans le cadre du traitement applicable aux titres 
de propriété.
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Calcul des exigences de fonds propres

Mesure du risque spécifique et du risque général de marché

718(xxiv). Les positions équilibrées sur un même titre de propriété ou sur un même 
indice boursier dans chaque pays peuvent être entièrement compensées, 
ce qui donne lieu à une seule position nette, longue ou courte, à laquelle 
les exigences pour le risque spécifique et pour le risque général 
s’appliqueront. Ainsi, un contrat à terme d’un marché organisé sur une 
action donnée peut être compensé par une position au comptant de sens 
opposé sur la même action206.

Risque lié à un indice

718(xxv). Une exigence de fonds propres pour le risque spécifique de 2 %
s’applique aux positions longues ou courtes nettes d’un contrat sur indice 
mentionné au tableau 5. Cette exigence est destinée à couvrir des 
facteurs comme l’écart par rapport au niveau global du marché et le 
risque d’exécution. Le coefficient de pondération des risques de 2 % est 
réservé aux indices bien diversifiés; les autres, comme les indices 
sectoriels, n’en bénéficient pas. Les positions sur des indices qui ne sont 
pas présentées au tableau suivant doivent être soit fractionnées selon les 
actions constituantes, soit être assimilées à une seule position d’après la 
somme des prix courants du marché des instruments sous-jacents. Dans 
ce dernier cas, l’exigence pour le risque spécifique correspond à sa 
valeur maximale applicable à l’une ou l’autre des actions constituantes de 
l’indice. La position d’une entité financière sur un CTB sur indice boursier 
est également assujettie à une exigence pour le risque général de 
marché de 8 %.

206 Le risque de taux d’intérêt afférant au contrat à terme doit, toutefois, être déclaré comme indiqué aux 
paragraphes 709 à 718 xviii).
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Remarque

Un portefeuille liquide et bien diversifié se caractérise par sa sensibilité limitée aux variations de 
prix d’une émission donnée ou d’émissions étroitement liées détenues dans le portefeuille de 
négociation. La volatilité de la valeur du portefeuille ne doit pas être dominée par celle d’une 
émission donnée ou par des émissions provenant d’une seule industrie ou d’un seul secteur 
économique.

Un portefeuille de titres de propriété liquides est considéré comme étant bien diversifié lorsque les 
conditions suivantes sont réunies :

aucune position liquide ne représente à elle seule plus de 10 % de la valeur brute du 
portefeuille de titres de propriété échangés sur les marchés d’un pays donné (le « portefeuille 
national »);

le portefeuille englobe au moins 15 titres qui ne sont pas concentrés dans un même secteur 
du marché.

Les titres de propriété compris dans les indices mentionnés au tableau suivant sont considérés 
comme étant liquides. L’Autorité examinera périodiquement cette liste et la modifiera au besoin.

INDICES BOURSIERS

Australie « S&P / ASX200 » Pays-Bas EOE 25

Autriche ATX Espagne IBEX 35

Belgique BEL 20 Suède OMX

Canada S&P / TSX 60 Suisse SMI

France CAC 40 Royaume-Uni FTSE 100

Allemagne DAX Royaume-Uni FTSE mid-250

Japon Nikkei 225 États-Unis S&P 500

Arbitrage

718(xxvi). Dans le cas des arbitrages sur CTB exposés ci-après, l’exigence de fonds 
propres de 2 % susmentionnée ne pourra être appliquée qu’à un seul 
indice, la position opposée étant exonérée à la fois de l’exigence pour 
risque spécifique et de celle pour risque général de marché; les stratégies 
qui se qualifient pour ce traitement sont les suivantes :

lorsque l’entité financière prend des positions de sens opposé sur 
le même indice de CTB pour des dates différentes;

lorsque l’entité financière a des positions de sens opposé, pour 
des contrats de même date sur des indices distincts mais 
similaires; avec l’autorisation de l’Autorité.
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718(xxvii). Lorsqu’une entité financière applique une stratégie délibérée d’arbitrage, 
où un CTB sur indice boursier bien diversifié équilibre un panier d’actions, 
elle pourra exclure les deux positions aux fins de ses exigences pour 
risque spécifique et pour risque général de marché si la transaction a été 
conclue expressément à des  fins d’arbitrage et est contrôlée à part, et si 
la composition du panier représente au moins 90 % de la valeur de 
marché de l’indice.

Dans un tel cas, l’exigence minimale de fonds propres sera de 4 % (soit 
2 % de la valeur brute des positions de chaque volet) pour prendre en 
compte le risque d’exécution. Cela vaut même si le panier d’actions 
reflète exactement les proportions de l’indice. Tout excédent de la valeur 
du panier de titres sur le CTB, ou vice versa, doit être considéré comme 
une position longue ou courte.

718(xxviii).Si une entité financière prend une position sur des certificats d’actions en 
dépôt (depository receipts) équilibrant une position sur les titres de 
propriété correspondants ou sur des titres de propriété identiques 
détenus sur des places différentes, elle peut compenser la position (c’est-
à-dire ne pas lui appliquer d’exigence de fonds propres), mais seulement 
à condition que tout coût lié à la conversion soit intégralement pris en 
compte207.

718(xxix). Le traitement prudentiel des dérivés sur actions, en ce qui concerne les 
risques de marché, est résumé dans le tableau suivant.

207 Tout risque de change résultant de ces positions doit être notifié comme indiqué aux paragraphes 718 
xxx) à 718 xLvii).
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TABLEAU 10

Traitement des instruments dérivés sur titres de propriété

Instrument
Exigence de

fonds propres
pour risque
spécifique208

Exigence de fonds propres pour 
risque général de marché

Marché organisé ou gré 
à gré

Contrat à terme

– titre de propriété

– indice boursier

Option

– titre de propriété

– indice boursier

Oui

2 %

oui

2 %

Oui, sur le sous-jacent

Oui, sur le sous-jacent

une des deux formules :

a) disjoindre, en même temps que les 
positions de couverture associées
- approche simplifiée
- analyse par scénario
- modèles internes (section VI.D)

b) exigence pour risque général de 
marché déterminée selon la méthode 
delta-plus (gamma et véga devant 
être affectés d’exigences de fonds 
propres distinctes)

208 Il s’agit de l’exigence correspondant au risque spécifique de l’émetteur de l’instrument. Les dispositions 
existantes sur le risque de crédit prévoient toujours une exigence de fonds propres séparée pour le 
risque de contrepartie.
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8.2.3 Risque de change

718(xxx). La présente sous-section expose une méthode simplifiée de calcul du 
montant minimum de fonds propres requis pour couvrir le risque de 
détention ou de prise de positions en devises, incluant l’or. Les entités 
financières détenant d’importantes positions sur devises sont invitées à 
utiliser des modèles internes.

718(xxxi). L’exigence de fonds propres s’applique à l’ensemble des activités, 
qu’elles portent ou non sur le portefeuille de négociation. Le calcul de 
l’exigence de fonds propres pour risque de change comporte deux étapes 
: le calcul de la position dans une devise donnée, puis le calcul de 
l’exigence de fonds propres pour le portefeuille de positions dans 
différentes monnaies. En résumé, l’exigence de fonds propres est égale à 
8 % du plus élevé des montants suivants : (i) la somme des positions 
longues nettes ouvertes; ou (ii) la somme des positions courtes nettes 
ouvertes dans chaque monnaie et de la position nette ouverte sur l’or, 
indépendamment du signe209.

i) Mesure de la position dans une devise donnée

718(xxxii). La position nette ouverte dans chaque monnaie (incluant l’or) est égale 
au total des montants suivants :

la position nette au comptant (soit l’excédent du total de l’actif sur 
celui du passif, intérêts courus compris, dans la monnaie en 
cause);

la position nette à terme (soit le total des montants à recevoir 
moins celui des montants à payer en exécution des transactions 
de change à terme, y compris les CTB et le principal des swaps 
de devises);

les garanties (et instruments semblables) dont l’activation future 
est certaine et qui seront probablement irrécouvrables;

le solde net des gains/dépenses futurs, non courus, mais déjà 
entièrement couverts (au gré de l’entité financière déclarante);

tout autre élément représentant un gain ou une perte en devises.

Les options sur devise sont traitées séparément à la sous-section 8.3.5.

209 L’or est traité dans le cadre des positions de change plutôt que comme produit de base puisque sa 
volatilité l’apparente davantage aux devises et que les entités financières le gèrent de la même 
manière.
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718(xxxiii). Les positions en unités composites doivent faire l’objet d’une 
déclaration séparée; aux fins du calcul des positions ouvertes, l’entité 
financière peut cependant choisir de déclarer l’unité comme une devise 
à part entière ou de la désagréger en monnaies constitutives, à 
condition qu’elle suive une pratique cohérente. Les positions sur or 
doivent être mesurées selon les indications données au paragraphe 
718 xlix)210.

718(xxxiv). Trois aspects appellent un commentaire plus particulier : traitement des 
intérêts ainsi que des autres produits à recevoir et charges à payer;
mesure des positions à terme sur devises et sur or; procédures 
applicables aux positions structurelles.

Traitement des intérêts ainsi que des autres produits à recevoir et charges à payer

718(xxxv). Les intérêts courus (c’est-à-dire acquis mais non encore perçus) 
doivent être déclarés comme position, de même que les charges à 
payer. Les intérêts attendus mais non acquis et les charges attendues 
peuvent être exclus, à moins que leur montant ne soit connu avec 
certitude et que les entités financières n’aient procédé à leur 
couverture. Si elles déclarent les gains/dépenses à venir, elles doivent 
suivre une pratique cohérente et ne pas retenir de façon sélective les 
flux futurs qui réduisent leur position.

Mesure des positions à terme sur devises et sur or

718(xxxvi). Les positions à terme sur devises doivent être évaluées aux cours de 
change courants du marché au comptant. Il ne conviendrait pas 
d’utiliser des cours de change à terme puisque, dans une certaine 
mesure, ils tiennent compte des écarts entre les taux d’intérêt courants. 
Il est à prévoir que les entités financières qui fondent normalement leur 
gestion comptable sur les valeurs nettes actualisées les utiliseront pour 
chaque position, sur la base des taux d’intérêt courants avec une 
évaluation aux taux courants au comptant, pour mesurer leurs positions 
à terme sur devises et sur l’or.

Procédures applicables aux positions structurelles

718(xxxvii). Si une position équilibrée en devises prémunit une entité financière 
contre toute perte éventuelle résultant d’une variation de change, elle 
ne protège pas nécessairement son ratio de fonds propres. Si une 
entité financière détient son capital en monnaie nationale et dispose 
d’un portefeuille d’actifs et de passifs en devises parfaitement équilibré, 
son ratio de couverture des actifs par les fonds propres se détériore si 

210 Lorsque l’or entre dans un contrat à terme (quantité d’or à recevoir ou à livrer), tout risque de taux 
d’intérêt ou de change découlant de l’autre volet du contrat doit être déclaré comme indiqué aux 
paragraphes 709 à 718 xviii) et 718 xxxii).
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la monnaie nationale se déprécie. En conservant une position courte 
dans sa monnaie, elle peut protéger son ratio de fonds propres, mais 
cette position se traduit par des pertes en cas d’appréciation de la 
monnaie nationale.

718(xxxviii). L’Autorité est libre d’autoriser les entités financières à protéger de cette 
manière leur ratio de fonds propres. Ainsi, toute position prise 
expressément pour se couvrir partiellement ou totalement contre les 
effets défavorables d’une variation de change sur ce ratio peut être 
exclue du calcul de la position nette ouverte en devises, sous réserve 
que toutes les conditions suivantes soient remplies :

ces positions doivent être de nature structurelle, c’est-à-dire ne 
pas avoir le caractère d’opérations de négociation;

l’Autorité doit être assurée que la position structurelle se limite à 
protéger le ratio de fonds propres de l’entité financière;

l’exclusion doit être appliquée de manière cohérente, le 
traitement réservé à la couverture étant le même durant toute la 
vie des actifs ou autres éléments.

Remarque

Les positions structurelles comprennent notamment :

toute position attribuable à un instrument à inclure dans les fonds propres de l’institution;

toute position prise relativement à un placement net dans les fonds propres d’une entité 
étrangère qui a pour conséquence comptable de réduire ou d’éliminer ce qui serait par 
ailleurs un flux dans la provision du compte de conversion des devises;

les placements dans des entités étrangères et qui sont entièrement déduits aux fins des 
normes de fonds propres applicables à l’institution.

718(xxxix). Aucune exigence de fonds propres n’est applicable aux positions liées 
aux éléments déduits du capital d’une entité financière lors du calcul de 
sa base de fonds propres, tels qu’investissements dans des filiales non 
consolidées, ni aux autres participations à long terme libellées en 
monnaies étrangères déclarées à leur coût initial dans les comptes 
publiés. Celles-ci peuvent également être traitées comme positions 
structurelles.
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ii) Mesure du risque de change sur l’ensemble des positions en devises et 
sur or

718(xl). Les entités financières ont le choix, à la discrétion de l’Autorité, entre 
une méthode simplifiée (traitant sur le même plan toutes les monnaies) 
et le recours à des modèles internes tenant compte du degré effectif de 
risque en fonction de la composition de leur portefeuille. Les conditions 
régissant l’utilisation de modèles internes sont précisées aux
paragraphes 718 Lxx) à 718 xcix) ci-après.

718(xli). Le montant nominal (ou valeur actualisée nette) de la position nette 
ouverte sur chaque devise et sur or est converti en dollars canadiens 
sur la base du cours au comptant. L’exigence de fonds propres 
représente 8 % de la position nette ouverte globale, cette position étant 
égale à la somme des montants suivants :

le plus élevé de la somme des positions nettes courtes ouvertes 
et de celle des positions nettes longues ouvertes (en valeurs 
absolues);

la position nette ouverte (courte ou longue) sur l’or, 
indépendamment du signe.

L’exigence de fonds propres représente 8 % de la position nette 
ouverte globale (voir exemple ci-après).

Remarque

Par exemple, une entité financière détient les positions de change nettes suivantes. Les positions 
ouvertes ont été converties à l’aide du taux de change au comptant dans la monnaie de 
déclaration, soit en dollars canadiens. Le signe plus (+) dénote une position longue; le signe (-)
reflète une position courte.

TABLEAU 11

Risque de change : exemple de mesure selon la méthode simplifiée

Yen Euro Livre 
sterling

Dollar 
canadien Dollar US Or

+50 +100 +150 –20 –180 –35

+300 –200 35
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Remarque

Ici, l’entité financière détient des positions longues dans trois monnaies (yen, euro et livre sterling) 
et des positions courtes dans deux monnaies (le franc suisse et le dollar US).  La ligne du milieu 
indique la position ouverte nette dans chacune des monnaies. La somme des positions longues 
est de +300 et celle des positions courtes est de -200.

L’exigence de fonds propres correspond à 8 % de la somme des deux 
éléments suivants : montant le plus élevé de la position longue nette ou 
de la position courte nette en devises (300) et position nette sur or (35), 
soit 335 x 8 % = 26,8.

718(xlii). L’entité financière opérant sur devises pour des volumes négligeables 
et ne prenant pas de positions de change pour son propre compte 
pourra être exonérée d’exigences de fonds propres sur ces positions si 
:

le volume de ses transactions de change (c’est-à-dire le montant 
le plus élevé entre la somme des positions brutes longues et de 
celle des positions brutes courtes) ne dépasse pas 100 % de 
ses fonds propres éligibles; et que

sa position ouverte nette globale sur devises ne dépasse pas 
2 % de ses fonds propres admissibles.

8.2.4 Risque sur produits de base

718(xliii). La présente section établit une exigence minimale de fonds propres 
pour couvrir le risque de détention ou de prise de positions sur produits 
de base, y compris les métaux précieux, mais excluant l’or (lequel est 
traité comme une devise selon la méthode précisée aux paragraphes
718 xxx) à 718 xLii) ci-avant). Un produit de base se définit comme un 
produit physique qui est ou peut être négocié sur un marché 
secondaire, par exemple denrées agricoles, minéraux (pétrole compris) 
ou métaux précieux.
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718(xLiv). Le risque de prix sur produits de base est souvent plus complexe et 
volatil que sur devises et taux d’intérêt. Les marchés de ces produits 
peuvent également être moins liquides que ceux des taux d’intérêt et 
des devises, de sorte que des modifications de l’offre et de la demande
peuvent y avoir une incidence plus profonde sur les prix et la 
volatilité211. Ces caractéristiques de marché peuvent nuire à la 
transparence des prix et rendre plus difficile une couverture efficace du 
risque.

718(xlv). Pour la négociation au comptant ou physique, le risque directionnel 
résultant d’une modification du cours au comptant constitue le risque le 
plus important. Toutefois, les entités financières utilisant des stratégies 
de portefeuille faisant intervenir des contrats à terme et autres 
instruments dérivés sont exposées à divers risques additionnels, qui 
peuvent fort bien être supérieurs à celui d’une variation des prix au 
comptant. Les principaux sont les suivants :

risque de base (risque de modification, à l’échéance, de la 
relation entre cours de produits de base similaires);

risque de taux d’intérêt (risque de variation du coût de détention 
de positions à terme et d’options);

risque d’asymétrie d’échéances (risque relatif à des variations 
de prix à terme dues à des décalages d’échéances des 
instruments).

En outre, les entités financières peuvent encourir un risque de 
contrepartie sur instruments dérivés de gré à gré, mais celui-ci est 
couvert par les diverses méthodes exposées à l’annexe 3-II. Le 
financement des positions sur produits de base peut fort bien exposer 
une entité financière à un risque de taux d’intérêt ou de change; ces 
positions doivent alors être incluses dans les mesures du risque de taux 
d’intérêt et de change décrites aux paragraphes 709 à 718 xviii) et 
paragraphes 718 xxx) à 718 xLii), respectivement212.

211 Les entités financières doivent également se prémunir contre le risque encouru lorsque la position 
courte arrive à échéance avant la position longue : si le marché manque de liquidité, un établissement 
peut avoir du mal à dénouer sa position courte et être ainsi mis en difficulté.

212 Lorsqu’un volet d’un contrat à terme porte sur un produit de base (quantité d’un produit de base à 
recevoir ou à livrer), tout risque de taux d’intérêt ou de change lié à l’autre volet du contrat doit être 
déclaré comme indiqué aux paragraphes 709 à 718 xviii) et aux paragraphes 718 xxx) à 718 xLii). Les 
positions qui sont purement des financements de stocks (un stock physique ayant été vendu à terme, 
par exemple, et le coût du financement gelé jusqu’à la date de la vente à terme) peuvent être exclues 
du calcul du risque sur produits de base, mais elles restent soumises aux exigences pour risque de 
taux d’intérêt et de contrepartie.
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718(xlvi). Il existe trois modes de mesure du risque de positions sur produits de 
base (l’approche simplifiée, l’approche du tableau d’échéances et le 
modèle interne), décrits aux paragraphes 718 xLviii) à 718 Lv) ci-après. 
Le risque sur produits de base peut aussi être mesuré de manière 
standard, en utilisant soit un dispositif très simple (approche simplifiée, 
paragraphes 718 Liv) et 718 Lv)), soit un système de mesure qui prend 
en compte séparément le risque d’asymétrie de terme et le risque de 
taux d’intérêt, en fondant la méthode sur sept tranches d’échéances 
(l’approche du tableau d’échéances, paragraphes 718 xLix) à 718 Liii)). 
L’approche simplifiée et celle du tableau d’échéances ne conviennent 
qu’aux entités financières qui, en termes relatifs, n’exercent qu’une 
activité limitée sur ces produits. Toutes les institutions financières 
opérant sur les produits de base dans des volumes considérables 
doivent utiliser un modèle interne qui répond aux exigences décrites 
aux paragraphes 718 Lxx) à 718 xcix).

718(xlvii). Pour l’approche du tableau d’échéances et l’approche simplifiée, il est 
possible de déclarer, sur une base nette, les positions longues et 
courtes sur chaque produit pour le calcul des positions ouvertes. 
Toutefois, d’une manière générale, les positions sur des produits de 
base différents ne sont pas compensables de cette façon. L’Autorité a 
cependant toute discrétion pour autoriser une compensation entre des 
sous-catégories différentes213 du même produit lorsque celles-ci 
peuvent être livrées l’une pour l’autre. Elles peuvent également être 
considérées comme compensables s’il est possible de les substituer les 
unes aux autres et d’établir clairement une corrélation minimale de 0,9 
entre leurs variations de prix sur une période d’au moins un an. 
Cependant, une entité financière souhaitant fonder sur ces corrélations 
le calcul de ses exigences de fonds propres doit démontrer à l’Autorité 
la précision de sa méthode et obtenir son autorisation écrite préalable. 
Les entités financières utilisant l’approche des modèles peuvent 
compenser des positions longues et courtes sur produits différents dans 
des proportions déterminées par des corrélations empiriques, de même 
qu’un degré limité de compensation est autorisé, par exemple, entre 
taux d’intérêt sur des monnaies différentes.

i) Modèles de mesure du risque sur produits de base

718(xlviii). Les entités financières peuvent opter pour l’approche des modèles 
définie aux paragraphes 718 Lxx) à 718 xcix). Il est essentiel que la 
méthode utilisée recouvre :

213 Les produits de base peuvent être classés en catégories, familles, sous-groupes et produits individuels. 
On peut avoir, par exemple, la catégorie des produits énergétiques, dont une famille serait les 
hydrocarbures, le pétrole brut en étant un sous-groupe, avec comme éléments individuels le West 
Texas Intermediate, l’Arabian Light et le Brent.
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le risque directionnel, pour prendre en compte le risque lié à 
l’incidence de variations des cours au comptant sur des 
positions ouvertes nettes;
le risque d’asymétrie d’échéances et le risque de taux d’intérêt,
pour prendre en compte le risque relatif à des variations de prix 
à terme dues à des asymétries d’échéances;

le risque de base, pour prendre en compte le risque lié à des 
modifications des relations de prix entre deux produits similaires 
mais non identiques.

Il est particulièrement important, par ailleurs, que les modèles prennent 
dûment en considération les caractéristiques du marché – notamment 
les dates de livraison et la marge de manœuvre des opérateurs pour 
dénouer leurs positions.

ii) Approche du tableau d’échéances

718(xlix). Pour calculer les exigences de fonds propres selon cette approche, les 
entités financières doivent d’abord exprimer chacune de leurs positions 
(au comptant et à terme) sur produits de base en unités standards de 
mesure (barils, kilos, grammes, etc.). La position nette sur chaque 
produit est ensuite convertie dans la monnaie nationale aux cours de 
change courants au comptant.

718(l). Ensuite, pour prendre en compte le risque d’asymétrie d’échéances et 
le risque de taux d’intérêt au sein d’une tranche d’échéances 
(regroupés parfois sous la dénomination risque de courbure/écart de 
taux), les positions longues et courtes équilibrées dans chaque tranche 
sont assorties d’une exigence de fonds propres. La méthode est assez 
semblable à celle qui est exposée aux paragraphes 709 à 718 xviii) 
pour les instruments liés aux taux d’intérêt. Les positions sur produits 
de base individuels (exprimées en unités standards de mesure) sont 
d’abord portées dans un tableau d’échéances, les montants de 
physique étant affectés à la première tranche. Un tableau spécifique est 
utilisé pour chaque produit, comme précisé au paragraphe 718 xLvii) ci-
avant214. Dans chaque tranche, la somme des positions courtes et 
longues équilibrées est multipliée par le cours au comptant du produit, 
puis par le coefficient d’écart de taux approprié pour cette tranche (voir 
tableau ci-après).

214 Pour les marchés ayant des dates de livraison quotidiennes, les contrats arrivant à échéance à dix 
jours d’intervalle au plus peuvent être compensés.
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TABLEAU 12

Tranches d’échéances et coefficients d’écart de taux
Tranche d’échéances Coefficient d’écart de taux

0–1mois

1–3 mois

3–6 mois

6–12 mois

1–2 ans

2–3 ans

> 3 ans

1,5 %

1,5 %

1,5 %

1,5 %

1,5 %

1,5 %

1,5 %

718(li). Chaque position nette résiduelle peut ensuite être reportée pour 
compenser des risques dans la tranche supérieure. Toutefois, étant 
donné que cette couverture de positions entre tranches différentes est 
imprécise, une exigence supplémentaire égale à 0,6 % de la position 
nette reportée est ajoutée pour chaque tranche d’échéances. 
L’exigence de fonds propres pour chaque montant équilibré obtenu par 
report des positions nettes est calculée comme au paragraphe 718 L) 
ci-avant. À la fin de ce processus, une entité financière n’a que des 
positions longues, ou que des positions courtes, qui sont assujetties à 
une exigence de fonds propres de 15 %.

718(lii). Bien que le Comité soit conscient des écarts de volatilité entre produits 
de base différents, il a décidé, pour plus de simplicité et compte tenu du 
fait que les entités financières enregistrent normalement des positions 
ouvertes relativement modestes sur ces produits, qu’une exigence 
uniforme de fonds propres est appliquée aux positions ouvertes sur 
tous les produits. Les entités financières désirant parvenir à une plus 
grande précision dans ce domaine peuvent opter pour l’approche des 
modèles.

718(liii). Tous les instruments dérivés sur produits de base et positions de hors-
bilan affectées par des variations des prix de ces produits doivent être 
inclus dans ce dispositif de mesure. Cela englobe les contrats à terme 
et les swaps, ainsi que les options, pour lesquelles l’approche delta-plus 
est à utiliser (voir paragraphes 718 Lix) à 718 Lxii) ci-après)215. Pour 
calculer le risque, les dérivés sur produits de base doivent être 

215 Pour les entités financières utilisant d’autres approches de mesure du risque sur options, les options et 
sous-jacents concernés doivent tous être exclus de la méthode du tableau d’échéances ainsi que de la 
méthode simplifiée.
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convertis en positions notionnelles sur ces produits et assortis 
d’échéances de la façon suivante :

les contrats à terme (de gré à gré et des marchés organisés) 
sur produits de base individuels doivent être incorporés au 
système de mesure comme montants notionnels de barils, kilos, 
etc., leur échéance correspondant à la date d’expiration;

les swaps de produits de base dont un volet est un prix 
déterminé et l’autre le prix courant du marché doivent être 
incorporés comme une série de positions égales au montant 
notionnel du contrat, avec une position pour chaque paiement 
prévu par le swap portée dans la tranche correspondante du 
tableau. Les positions sont longues si l’entité financière paie un 
prix fixe et reçoit un prix variable et courtes dans le cas 
inverse216;

les swaps de produits de base dont les volets concernent des 
produits différents doivent être portés dans les tableaux 
correspondants. Aucune compensation n’est autorisée à cet 
égard, sauf lorsque les produits de base appartiennent à la 
même sous-catégorie (voir paragraphe 718 xLvii) ci-avant.

iii) Approche simplifiée

718(liv). Selon l’approche simplifiée, chaque position longue et courte (au 
comptant et à terme) est exprimée en unités standard de mesure (p. ex. 
barils, kilos ou grammes). Les positions ouvertes dans chaque 
catégorie217 de produits sont ensuite converties en dollars canadiens 
selon les taux de change au comptant, avec compensation des 
positions longues et courtes, pour obtenir la position ouverte nette pour 
chaque produit. Des positions dans des catégories distinctes de 
produits ne peuvent être compensées. L’exigence de fonds propres de 
base représente 15 % de la position ouverte nette, longue ou courte, 
sur chaque produit218.

216 Si l’un des volets prévoit la réception/le paiement d’un taux d’intérêt fixe ou variable, ce risque doit être 
porté dans la tranche d’échéances correspondant à la durée jusqu’à la date de révision du taux dans le 
tableau d’échéances couvrant les instruments liés aux taux d’intérêt.

217 Les produits de base livrables l’un pour l’autre ou qui se substituent les uns aux autres avec une 
corrélation minimale de 90 % entre mouvements de prix sont considérés comme faisant partie de la 
même catégorie.

218 Lorsque le financement d’une position sur produits de base expose une entité financière au risque de 
taux d’intérêt ou de change, la position en cause est à inclure dans le calcul de ces risques selon la 
sous-section 8.3 Lorsqu’un produit de base entre dans un contrat à terme, tout risque de taux d’intérêt 
ou de change lié à l’autre volet du contrat est à inclure dans les systèmes de mesure décrits à sous-
section 8.3.
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718(lv). Pour protéger l’entité financière contre le risque de base, le risque de 
taux d’intérêt et le risque d’asymétrie d’échéances, l’exigence de fonds 
propres pour chaque produit, selon la description faite aux paragraphes 
718 xLix) et 718 Liii) ci-avant, est complétée d’une exigence 
additionnelle égale à 3 % des positions brutes de l’entité financière, 
longues et courtes additionnées, sur le produit en question. 

8.2.5 Traitement des options

718(lvi). Les contrats sur options et les positions de couverture sur l’instrument, 
le produit de base ou l’indice sous-jacent (au comptant ou à terme) sont 
assujettis aux exigences de fonds propres décrites dans la présente 
section.

L’exigence de fonds propres calculée en accord avec la présente 
section est à ajouter aux exigences pour le risque sur titres de créance 
ou de propriété, pour le risque de change et pour le risque sur produits 
de base, le cas échéant. 

L’approche standard propose deux modes de calcul du risque de 
marché pour activités sur options :

les entités financières qui recourent uniquement à des options 
achetées peuvent utiliser une Approche simplifiée;

celles qui émettent également des options doivent appliquer 
l’analyse par scénario219.

Plus l’activité de négociation de l’entité financière est importante, plus 
elle devra recourir à une approche élaborée. Les entités financières 
dont les activités portent sur certains types d’options exotiques (par 
exemple, à barrière, et les options binaires) pourraient devoir utiliser les 
modèles internes tels que proposés à la section 8.4.

Remarque

Quelle que soit la méthode employée, le risque spécifique lié à l’émetteur d’un instrument 
continue de s’appliquer aux positions sur options pour titres de propriété, indices boursiers et 
titres de créance des entreprises. Outre ces exigences pour risque de marché, les options 
acquises demeurent visées par les exigences de fonds propres pour risque de crédit décrites au 
chapitre 3.

219 Si toutes leurs positions sur options émises sont couvertes par des positions longues parfaitement 
équilibrées sur les mêmes options, aucune exigence de fonds propres pour risque de marché ne sera 
requise.
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718(lvii). Dans l’approche simplifiée, les positions sur options et le sous-jacent 
concerné, au comptant ou à terme, ne sont pas assujetties à l’approche 
standard mais sont au contraire disjointes et soumises à des exigences 
de fonds propres calculées séparément, qui englobent à la fois le risque 
général de marché et le risque spécifique. Les chiffres ainsi obtenus 
sont ensuite ajoutés aux exigences de fonds propres pour les 
catégories respectives, c’est-à-dire instruments liés aux taux d’intérêt, 
titres de propriété, change et produits de base, comme indiqué aux 
paragraphes 709 à 718 Lv). La méthode delta-plus se fonde sur les 
paramètres de sensibilité (lettres grecques) associés aux options pour 
mesurer leurs risques de marché et exigences de fonds propres. Selon 
cette approche, la valeur delta de chaque option devient partie 
intégrante de l’approche standard précisée aux paragraphes 709 à 718 
Lv), son montant étant assujetti aux exigences pour risque général de 
marché. Des exigences distinctes sont alors appliquées aux risques 
gamma et véga des positions sur options. L’approche par scénario 
utilise les techniques de simulation pour calculer les variations de la 
valeur d’un portefeuille d’options en cas de fluctuations du niveau et de 
la volatilité des sous-jacents concernés. Aux termes de cette approche, 
l’exigence pour risque général de marché est déterminée par la grille du 
scénario (c’est-à-dire la conjugaison spécifiée des variations du sous-
jacent et de la volatilité) qui engendre la plus forte perte. Pour la 
méthode delta-plus et l’approche par scénario, les exigences de fonds 
propres pour risque spécifique sont établies de manière distincte en 
multipliant la valeur delta de chaque option par les pondérations pour 
risque spécifique indiquées aux paragraphes 709 à 718 xxix).

i) Approche simplifiée

Remarque

L’entité financière dont le montant et la gamme d’options achetées sont limités peut utiliser l’approche 
simplifiée exposée au tableau 6 pour les positions individuelles sur options. Ces positions sont assujetties 
aux exigences distinctes de fonds propres mentionnées au tableau 6 et n’entrent pas dans le calcul 
standard du risque spécifique et du risque général de marché dont traitent les sections précédentes. Une 
exigence doit être calculée pour chaque option sur laquelle l’entité financière détient une position.

718(Lviii). À titre d’exemple du mode de calcul, si un détenteur de 100 actions 
(valeur courante $10) a acheté une option de vente équivalente à un 
prix d’exercice de $11, l’exigence de fonds propres sera la suivante : $1 
000 x 16 % (8 % pour risque spécifique et 8 % pour risque général de 
marché) = $160, moins le montant dans le cours, c’est-à-dire ($11 –
$10) x 100 = $100, soit $60. Une méthode semblable s’applique aux 
options dont le sous-jacent est une devise, un instrument lié aux taux 
d’intérêt ou un produit de base. Toutefois, dans le cas des options sur 
devises et sur produits de base, seul le facteur du risque général de 
marché s’applique à la position sur options en cause.
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TABLEAU 13

Approche simplifiée : exigences de fonds propres

Position Traitement

Longue sur sous-jacent et 
longue sur option de vente 
ou
Courte sur sous-jacent et 
longue sur option d’achat

L'exigence de fonds propres sera la valeur au marché du sous-
jacent220 multipliée par la somme des pondérations pour le risque 
spécifique et le risque général de marché221 décrits dans les 
sections précédentes sur le sous-jacent, diminuée, le cas échéant, 
du montant en jeu de l'option, avec une limite de zéro222.

Longue sur option d’achat
ou
Longue sur option de 
vente

L’exigence de fonds propres sera le moins élevé des deux 
montants suivants :
(i) La valeur de marché de l’instrument sous-jacent multipliée par 

la somme des pondérations pour risque spécifique et risque 
général de marché du sous-jacent;

(ii) la valeur de marché de l’option223.

220 Dans certains cas, comme celui des devises, il pourra être difficile de déterminer quel côté constitue le 
titre sous-jacent; il conviendra de considérer que c’est l’actif qui serait reçu si l’option était exercée. En 
outre, la valeur nominale devra être utilisée pour les éléments pour lesquels la valeur de marché du sous-
jacent pourra être nulle, comme les plafonds, les planchers et les options sur swaps.

221 Voir les sections sur le risque de taux d’intérêt, le risque de position sur titres de propriété, le risque de
change et le risque sur produits de base pour utiliser les facteurs appropriés pour risque spécifique et 
pour risque général de marché. Certaines options (celles par exemple, dont le sous-jacent est un taux 
d’intérêt, une devise ou un produit de base) ne comportent aucun risque spécifique, mais celui-ci 
existe pour les options sur certains instruments liés aux taux d’intérêt (par exemple, les options sur titres 
de dette d’entreprise ou un indice d’obligations de sociétés) et les options sur titres de propriété et 
indices boursiers (voir la section sur le risque sur titres de propriété). Par conséquent, l’exigence 
combinée pour cette mesure sera de 8 % pour les options sur devises et de 15 % pour celles sur 
produits de base (il est fait abstraction de l’exigence supplémentaire de 3 % puisque les options ne 
sont pas compensées).

222 Dans le cas d’options dont l’échéance résiduelle dépasse six mois, le prix d’exercice doit être comparé 
au prix à terme, et non au prix actuel. Si l’entité financière ne peut procéder ainsi, elle doit présumer 
que le montant en jeu de l’option est nul.

223 Si la position ne fait pas partie du compte de négociation (c’est le cas, par exemple, de certaines positions 
sur devises ou sur titres de propriété non compris dans le compte de négociation), la valeur comptable 
peut être utilisée.
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ii) Approches intermédiaires

Méthode delta-plus

718(lix). Les entités financières qui émettent des options sont autorisées à 
inclure les positions sur options pondérées par le delta dans l’approche 
standard précisée aux paragraphes 709 à 718 Lv). Ces options doivent 
être déclarées comme position égale à la valeur de marché du sous-
jacent multipliée par le delta. Toutefois, étant donné que le delta ne 
couvre pas suffisamment les risques liés aux positions sur options, les 
entités financières sont également tenues, pour calculer l’exigence 
totale de fonds propres, de mesurer les sensibilités gamma (taux de 
variation du delta) et véga (sensibilité de la valeur d’une option par 
rapport à une variation de volatilité). Ces sensibilités sont déterminées 
selon un modèle propre au marché organisé et agréé par l’Autorité ou –
sous son contrôle – selon le modèle d’évaluation des options utilisé par 
l’entité financière224.

718(lx). Les positions pondérées du delta ayant comme sous-jacent des titres 
de créance ou des taux d’intérêt seront portées dans les tableaux 
d’échéances de taux, comme précisé aux paragraphes 709 à 718 xviii), 
selon la procédure suivante. Une approche en deux parties doit être 
utilisée, à l’instar des autres dérivés, une inscription correspondant à la 
date d’entrée en vigueur du contrat sous-jacent et une autre à son 
arrivée à échéance. Par exemple, une acquisition d’option d’achat sur 
contrat à terme de taux à trois mois échéance juin est classée, en avril, 
sur la base de sa valeur delta, comme position longue à échéance cinq 
mois et position courte à échéance deux mois225. La même option, 
émise, est inversement déclarée comme position longue à échéance 
deux mois et position courte à échéance cinq mois. Les instruments à 
taux variable assortis de taux plafonds ou planchers sont traités comme 
une combinaison de titres de créance à taux variable et d’une série 
d’options européennes. Par exemple, une obligation à taux variable à 
trois ans indexée sur le Libor six mois avec un plafond de 15 % est 
déclarée comme :

i) un titre de créance dont le taux est révisé dans six mois; et

224 Les autorités de contrôle nationales peuvent exiger des entités financières opérant sur certaines 
catégories d’options exotiques (par exemple à barrière, digitales) ou sur des options dans le cours 
pratiquement arrivées à expiration qu’elles utilisent soit l’approche par scénario, soit celle des modèles 
internes, qui l’une et l’autre peuvent prendre en compte des modes de réévaluation plus détaillés.

225 Une option d’achat à deux mois sur un contrat à terme sur obligation, où la livraison du sous-jacent 
intervient en septembre, est classée, en avril, comme position longue sur l’obligation et courte sur un 
dépôt à cinq mois, les deux positions étant pondérées de la valeur delta.
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ii) une série de cinq cessions d’options d’achat sur contrat de taux 
à terme avec taux de référence de 15 %, chacune étant affectée 
d’un signe négatif au moment de l’entrée en vigueur du contrat 
de taux à terme sous-jacent et d’un signe positif à son 
échéance226.

718(lxi). L’exigence de fonds propres pour les options ayant comme sous-
jacent des titres de propriété est également basée sur les positions 
pondérées par le delta, qui sont incorporées dans la mesure des 
risques de marché selon la méthode décrite aux paragraphes 718 xix) à 
718 xxix). Pour ce calcul, chaque marché national doit être traité 
comme un sous-jacent séparé. L’exigence de fonds propres pour les 
options sur devises et sur l’or est fondée sur la méthode exposée 
aux paragraphes 718 xxx) à 718 xLii). Pour le risque delta, la valeur 
nette delta de ces options est incorporée à la mesure du risque pour la
position respective sur devise ou sur or. L’exigence de fonds propres 
pour les options sur produits de base est fondée sur l’approche 
simplifiée ou celle du tableau d’échéances précisées aux paragraphes 
718 xLiii) à 718 Lv). Les positions pondérées de la valeur delta sont 
incorporées à l’une des mesures décrites dans cette section.

718(lxii). En plus des exigences de fonds propres ci-avant pour risque delta, 
d’autres correspondent au risque gamma et au risque véga. Les 
entités financières utilisant la méthode delta plus ont à calculer 
séparément le gamma et le véga pour chaque position sur options (y 
compris les positions de couverture). Elles doivent procéder de la 
manière suivante :

i) Pour chaque option individuelle, un impact gamma doit être 
ainsi calculé, selon le développement de Taylor :

impact gamma = ½ x gamma x VS2

VS étant la variation du sous-jacent.

ii) VS est calculé comme suit :

pour les options sur taux d’intérêt dont le sous-jacent est 
une obligation, la valeur de marché de ce dernier doit être 
multipliée par les pondérations de risque indiquées au 
paragraphe 718 iv). Un calcul équivalent doit être effectué 
lorsque le sous-jacent est un taux d’intérêt, en se fondant 
de nouveau sur les hypothèses de variation de taux 
correspondant du paragraphe 718 iv);

226 Les dispositions applicables aux positions quasiment équilibrées figurant au paragraphe 718 xiv) 
valent également à cet égard.
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pour les options sur actions et indice boursier : la valeur de 
marché du sous-jacent doit être multipliée par 8 %227;

pour les options sur devises et sur or : la valeur de marché 
du sous-jacent doit être multipliée par 8 %;

pour les options sur produits de base : la valeur de marché 
du sous-jacent doit être multipliée par 15 %.

iii) Aux fins de ce calcul, les positions suivantes devront être 
traitées comme le même sous-jacent :

pour les taux d’intérêt228, chaque tranche d’échéances, 
comme précisé au paragraphe 718 iv)229;

pour les actions et les indices boursiers, chaque marché 
national;

pour les devises et l’or, chaque paire de monnaies et l’or;

pour les produits de base, chaque produit individuel, 
comme indiqué au paragraphe 718 xLvii).

iv) Chaque option sur le même sous-jacent a un impact gamma soit 
positif, soit négatif. Ces impacts individuels sont totalisés, 
donnant un impact net gamma pour chaque sous-jacent, soit 
positif, soit négatif. Seuls les impacts gamma nets négatifs sont 
inclus dans le calcul des fonds propres.

v) L’exigence totale gamma est la somme de la valeur absolue des 
impacts gamma négatifs nets, tels que calculés précédemment.

vi) Pour le risque de volatilité, les entités financières sont tenues 
de calculer les exigences de fonds propres en multipliant la 
somme des véga pour toutes les options sur le même sous-
jacent, comme défini précédemment, par une variation 
proportionnelle de ±25 % de la volatilité.

227 Les dispositions fondamentales précisées ici pour les options sur taux d’intérêt et actions ne cherchent 
pas à prendre en compte le risque spécifique lors du calcul des exigences de fonds propres gamma. 
Toutefois, les autorités de contrôle nationales peuvent l’exiger de certaines entités financières.

228 Les positions doivent être reportées dans autant de tableaux d’échéances que de monnaies.

229 Les entités financières utilisant la méthode fondée sur la duration doivent utiliser les tranches 
d’échéances précisées au paragraphe 718 vii).
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vii) L’exigence totale de fonds propres pour risque véga est la 
somme de la valeur absolue des exigences individuelles 
calculées pour le risque véga.

Analyse par scénario

718(lxiii). Les entités financières dotées d’outils plus élaborés ont également le 
droit de calculer leur exigence de fonds propres pour risques de marché 
sur la base d’une analyse matricielle par scénario pour leurs 
portefeuilles d’options et les positions de couverture qui s’y rattachent. Il 
leur faut spécifier une fourchette fixe de variations des facteurs de 
risque du portefeuille d’options et calculer les changements de la valeur 
de ce portefeuille en divers points de cette grille. Pour déterminer 
l’exigence de fonds propres, l’entité financière réévalue son portefeuille 
d’options en utilisant des matrices pour les modifications simultanées 
du taux ou cours sous-jacent de l’option et de la volatilité de celui-ci. 
Une matrice différente est établie pour chaque sous-jacent individuel, 
selon la définition du paragraphe 718 Lxii) ci-avant. Une autre 
possibilité offerte, à la discrétion de l’Autorité, aux entités financières 
ayant une activité importante sur options est de fonder leur calcul, pour 
les options sur taux d’intérêt, sur un minimum de six groupes de 
tranches d’échéances. Dans le cadre de cette méthode, trois tranches 
définies aux paragraphes 718 iv) et 718 vii) au maximum peuvent être 
rassemblées sous un groupe.

718(lxiv). Les options et positions de couverture qui s’y rattachent sont évaluées 
pour une fourchette spécifiée de part et d’autre de la valeur courante du 
sous-jacent. La fourchette des taux d’intérêt correspond aux 
hypothèses de variation précisées au paragraphe 718 iv). Les entités 
financières utilisant l’autre méthode pour les options sur taux d’intérêt, 
décrite au paragraphe 718 Lxiii) ci-avant, doivent retenir, pour chaque 
groupe de tranches d’échéances, la plus élevée des hypothèses de 
variation applicables à ce groupe230. Les autres fourchettes sont : ±8 %
pour les titres de propriété155, ±8 % pour les devises et l’or et ±15 %
pour les produits de base. Pour toutes les catégories de risque, sept 
observations au moins (dont l’observation courante) doivent être 
utilisées pour diviser la fourchette en intervalles identiques.

718(lxv). La deuxième dimension de la matrice comporte une variation de la 
volatilité du taux ou cours sous-jacent. Une seule variation de cette 
volatilité correspondant à une amplitude de +25 % et de –25 % devrait 
suffire dans la plupart des cas. Si les circonstances le justifient, 
l’Autorité peut toutefois exiger d’utiliser une valeur différente et/ou de 
calculer des points intermédiaires sur la grille.

230 Si, par exemple, les tranches d’échéances 3–4 ans, 4–5 ans et 5–7 ans sont regroupées, l’hypothèse 
de variation de taux la plus élevée de ces trois bandes est 0,75.
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718(lxvi). Après le calcul de la matrice, chaque case indique le bénéfice ou la 
perte, en termes nets, de l’option et du sous-jacent de couverture. 
L’exigence de fonds propres pour chaque sous-jacent est ensuite 
obtenue comme étant la perte la plus élevée indiquée dans la matrice.

718(lxvii). L’application de cette analyse par scénario par une entité financière 
donnée est assujettie à l’accord de l’Autorité, tout particulièrement en ce 
qui concerne les modalités précises de sa conception. Son utilisation 
dans le cadre de l’approche standard doit également être agréée et 
répondre aux critères qualitatifs appropriés correspondant à la nature 
de l’activité de l’établissement, définis aux paragraphes 718 Lxxiv) et 
718 Lxxv).

718(lxviii). En élaborant ces approches intermédiaires, le Comité a cherché à 
couvrir les grands risques associés aux options. Ce faisant, il est 
conscient que, pour ce qui concerne le risque spécifique, seuls sont pris 
en compte les éléments liés au delta; pour les autres risques, un régime 
beaucoup plus complexe est nécessaire. En revanche, dans d’autres 
domaines, les hypothèses de simplification utilisées ont abouti à un 
traitement relativement prudent de certaines positions sur options. Pour 
ces raisons, le Comité entend suivre avec attention l’évolution dans ce 
domaine.

Calcul du risque spécifique des options sur titres de créance et de propriété

718(lxix). L’exigence pour risque spécifique pour les options sur titres de créance 
est égale au produit obtenu en multipliant la valeur de marché du 
notionnel effectif du titre de créance sous-jacent à une option par les 
facteurs suivants :

le delta de l’option;

les facteurs de risque spécifique du tableau 2 au 
paragraphe 710 qui correspondent à la catégorie et à l’échéance 
résiduelle du titre de créance sous-jacent.

L’exigence pour risque spécifique afférente aux options sur titres de 
propriété et sur indice boursier est égale au produit obtenu en 
multipliant la valeur de marché du notionnel effectif du titre de propriété 
ou de l’indice boursier sous-jacent à une option par le delta de cette
option, puis par l’un des facteurs suivants, selon le cas :

8 %;

4 % si le portefeuille de titres de propriété et d’instruments 
dérivés sur titres de propriété comprenant les options est à la 
fois liquide et bien diversifié, au sens du paragraphe 718 (xxv);
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2 % si l’option repose sur un indice boursier.

Le notionnel effectif d’une option est égal à la valeur de marché du titre 
de créance ou de propriété ou de l’indice boursier sous-jacent déclaré, 
rajustée pour tenir compte de tout multiplicateur applicable au(x) taux 
de référence du contrat ou, à défaut de ce multiplicateur, à la valeur de 
marché du titre de créance ou de propriété ou de l’indice boursier sous-
jacent déclaré ou au notionnel sous-jacent à une option sur un indice 
boursier.

8.3 Risque de marché : utilisation des modèles internes

8.3.1 Normes générales

718(lxx). L’utilisation des modèles internes est soumise à l’autorisation écrite  de 
l’Autorité. 

718(lxxi). L’Autorité ne donnera son autorisation écrite que si les conditions
minimales suivantes sont remplies :

l’Autorité est convaincue que le système de gestion des risques 
de l’entité financière repose sur des principes sains et qu’il est 
mis en œuvre de manière intègre;

l’entité financière possède en nombre suffisant le personnel 
qualifié pour l’utilisation de modèles élaborés, non seulement 
dans l’équipe de la négociation, mais aussi parmi le personnel 
du contrôle des risques, de la vérification interne et, au besoin, 
du service post-marché;

l’Autorité juge que les modèles de l’entité financière ont fait la 
preuve, sur une longue période, qu’ils mesurent les risques avec 
une précision raisonnable;

l’entité financière effectue régulièrement des simulations de 
crise selon les modalités précisées aux paragraphes 718 Lxxvii) 
à 718 Lxxxiv) ci-après.

718(lxxii). L’entité financière doit pouvoir démontrer à l’Autorité que la période 
préalable de suivi et de tests en temps réel d’un modèle interne est 
acceptable, avant qu’il ne soit utilisé pour la détermination des 
exigences de fonds propres.

718(lxxiii). Outre ces normes générales, les entités financières recourant à leurs 
modèles internes pour la détermination des exigences de fonds propres 
sont soumises aux conditions décrites en détail aux paragraphes 718 
Lxxiv) à 718 xcix).
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8.3.2 Critères qualitatifs

718(lxxiv). Il importe que l’Autorité puisse s’assurer que les entités financières 
utilisant des modèles disposent de systèmes de gestion des risques de 
marché reposant sur des principes sains et mis en œuvre de manière 
intègre. Elle édicte donc des critères qualitatifs auxquels les entités 
financières doivent répondre avant d’être autorisées à utiliser l’approche 
des modèles internes. Le degré de conformité à ces critères peut avoir 
une incidence sur le niveau du multiplicateur fixé par l’Autorité (voir 
paragraphe 718 Lxxvi) j) ci-après). Seules les entités financières les 
respectant intégralement peuvent prétendre au multiplicateur minimal. 
Les principaux critères qualitatifs sont les suivants :

l’entité financière doit disposer d’une unité indépendante de 
contrôle des risques, responsable de la conception (ou 
configuration s’il s’agit d’un système prêt à utiliser) et de la mise 
en œuvre du système de gestion des risques. Cette unité doit 
produire et analyser les rapports quotidiens sur les résultats des 
modèles, et notamment une évaluation de la relation entre les 
mesures de risque et les limites de négociation. Elle doit être 
indépendante des unités de négociation et rendre compte 
directement à la haute direction de l’entité financière.

cette unité doit, en outre, effectuer régulièrement des contrôles 
ex post, c’est-à-dire comparer a posteriori la mesure du risque 
générée par les modèles avec les changements quotidiens 
observés de la valeur du portefeuille véritable de l’institution et 
du portefeuille maintenu de façon statique aux fins de calcul de 
ces changements. Il est particulièrement important que l’entité 
financière suive l’évolution des profits et des pertes véritables du 
portefeuille au jour le jour pour bien comprendre le lien entre le 
risque calculé et le résultat des opérations de négociation. Le 
programme de contrôle ex post doit être appliqué au besoin au 
portefeuille dans son ensemble ainsi qu’à tout sous-portefeuille 
important, suivant la structure des limites des valeurs à risque 
(VaR) et des données ventilées sur les profits et les pertes;
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Note de l’Autorité

Il est important de noter que l’Autorité jugera les résultats du contrôle ex post non seulement pour 
le portefeuille dans son ensemble, mais aussi pour tous les sous-portefeuilles importants. Par 
ailleurs, un modèle avec un nombre d’exceptions correspondant à la zone jaune (tel que défini à 
l’annexe 10a du document intitulé « Dispositif prudentiel de contrôle ex post lié à l’utilisation des 
modèles internes aux fins du calcul des exigences de fonds propres pour risques de marché » 
publié par le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire en avril 1996) ne sera pas acceptable pour 
l’Autorité à long terme. C’est-à-dire qu’en plus d’être sujette à un facteur multiplicatif de 
majoration supérieur à zéro, l’Autorité exigera que l’entité financière apporte avec empressement 
des correctifs au modèle.

De surcroît, l’Autorité se réserve le droit d’utiliser d’autres critères que le nombre d’exceptions 
pour juger l’adéquation des résultats des contrôles ex post (la magnitude des exceptions et leur 
distribution temporelle, par exemple) et d’exiger des correctifs même à des modèles avec un 
nombre d’exceptions à l’intérieur de la zone verte. Par ailleurs, il est important de signaler que, 
d’une manière statistique, un modèle qui frôle la limite de la zone verte année après année, est 
probablement inadéquat et sera éventuellement sujet à une révision imposée par l’Autorité. 

En plus des contrôles ex post effectués avec les profits et pertes véritables de l’entité financière 
et avec des profits et pertes simulés pour positions statiques, l’Autorité exige un programme de 
contrôles ex post sur des portefeuilles hypothétiques visant l’ensemble des portefeuilles permis 
au moment de l’implantation d’un nouveau modèle ou de son application à de nouveaux 
instruments financiers. Bien qu’il soit impossible d’examiner la totalité des portefeuilles possibles; 
le but est de s’assurer que le modèle est adéquat pour l’ensemble des instruments et 
portefeuilles pertinents pour l’entité (en fonction des limites et stratégies en place). Ces contrôles 
ex post sur portefeuilles hypothétiques devront être mis à jour systématiquement pour assurer 
l’adéquation continue des modèles.

cette unité doit également effectuer une évaluation initiale et 
continue du modèle interne231;

le conseil d’administration et la haute direction doivent être 
activement impliqués dans le processus de contrôle des risques 
et le considérer comme un aspect essentiel de l’activité de 
l’entité financière, auquel il convient de consacrer des 
ressources importantes232. À cet égard, les rapports quotidiens 
préparés par l’unité indépendante de contrôle des risques 
doivent être revus par des membres de la direction ayant assez 
d’expertise et d’autorité pour exiger à la fois une réduction des 
positions prises par des négociants individuels et une diminution 
du degré d’exposition global de l’entité financière;

231 Le paragraphe 718 xcix) formule des recommandations supplémentaires relatives aux critères 
auxquels l’Autorité demande aux entités financières de répondre.

232 Le rapport Lignes directrices pour la gestion des risques sur instruments dérivés, publié en juillet 1994 
par le Comité de Bâle, précise les responsabilités du conseil d’administration et de la haute direction.
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le modèle interne de mesure des risques de l’entité financière 
doit être étroitement intégré à la gestion quotidienne de ces 
risques. Ses résultats doivent donc faire pleinement partie du 
processus de planification, de suivi et de contrôle du profil de 
risque de marché de l’entité financière;

le système de mesure des risques doit être utilisé conjointement 
avec les limites internes de négociation et d’exposition. À cet 
égard, les limites de négociation de chaque négociant ne 
doivent pas nécessairement être établies en fonction du risque 
mesuré par les modèles, à la fois de manière constante et selon 
des modalités bien comprises tant par les opérateurs que par la 
haute direction;

un programme rigoureux de simulations de crise233, effectuées à 
intervalles réguliers, doit compléter l’analyse des risques fondée 
sur les résultats quotidiens des modèles internes. Les résultats 
des simulations de crise doivent être examinés périodiquement 
par la haute direction, être utilisés dans le cadre de l’évaluation 
interne de l’adéquation des fonds propres et être pris en compte 
dans les politiques et limites fixées par les instances 
décisionnelles. Si les simulations de crise révèlent une 
vulnérabilité particulière à un ensemble donné de circonstances, 
des mesures doivent être prises promptement pour gérer 
adéquatement ces risques (par exemple, en appliquant une 
couverture afin d’éviter ce résultat ou en réduisant la taille des 
expositions de l’entité financière, ou augmentant les fonds 
propres);

les entités financières doivent disposer d’un programme de 
vérification du respect des politiques, des contrôles et 
procédures internes relatifs au fonctionnement du système de 
mesure des risques. Ce système doit être minutieusement 
documenté, par exemple sous la forme d’un manuel de gestion 
des risques décrivant les principes fondamentaux et expliquant 
les techniques empiriques de mesure du risque de marché;

une analyse indépendante du système de mesure des risques 
doit être effectuée régulièrement dans le cadre du processus de 
vérification interne de l’entité financière. Elle doit porter à la fois 
sur les activités des unités de négociation et sur celles de l’unité 
indépendante de contrôle des risques. Une révision du 
processus global de gestion des risques doit être conduite à 

233 Les entités financières disposent d’une certaine latitude pour organiser les simulations de crise, mais 
l’Autorité pourrait souhaiter vérifier leur conformité aux principes généraux précisés aux paragraphes 
718 Lxxvii) à 718 Lxxxiv), ainsi qu’à la Ligne directrice sur les simulations de crise publiée par l’Autorité 
en juin 2012.
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intervalles réguliers (idéalement au moins une fois par année) et 
couvrir au minimum :

le caractère adéquat de la documentation concernant le 
système et les processus de gestion des risques;

l’organisation de l’unité de contrôle des risques;

l’intégration des mesures du risque de marché dans la 
gestion quotidienne des risques;

les procédures d’agrément des modèles et des systèmes 
d’évaluation au prix du marché utilisés par les négociants 
et le personnel du service de post-marché;

la validation de toute modification significative du 
processus de mesure des risques;

l’ampleur des risques de marché appréhendés par les 
modèles;

l’intégrité du système d’information;

la précision et l’exhaustivité des données relatives aux 
positions;

le contrôle de la cohérence, de l’actualité et de la fiabilité 
des données utilisées dans les modèles internes ainsi 
que de l’indépendance des sources;

l’exactitude et la pertinence des hypothèses de volatilité 
et corrélations;
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l’exactitude des évaluations et des calculs des facteurs 
de risque;

la vérification de la précision des modèles par le biais 
d’analyses ex post fréquentes dans les conditions 
décrites au paragraphe 718 Lxxiv) b) ci-avant et ex post 
à l’annexe 10a du document intitulé « Dispositif 
prudentiel de contrôle ex post lié à l’utilisation des 
modèles internes aux fins du calcul des exigences de 
fonds propres pour risques de marché » publié par le 
Comité de Bâle sur le contrôle bancaire en avril 1996.

Note de l’Autorité

L’Autorité s’attend à ce que l’entité financière élabore et mette en place un système rigoureux prévoyant 
la consignation par écrit de tous les cas où la fonction de vérification et de validation des modèles et /ou 
la fonction de vérification interne ont procédé à un examen critique des travaux réalisés par les 
responsables des modèles ou des développeurs.

Remarque

La documentation doit couvrir plusieurs volets, dont les suivants :

La méthodologie théorique (avec tests et références à l’appui du choix final);

l’implantation informatique (avec le code informatique en annexe, si disponible);

les procédures d’utilisation de l’outil informatique (avec contrôles de validation);

le suivi du modèle et des programmes à travers le temps (processus documenté de la modification 
du code informatique et de la mise à jour périodique des contrôles ex post du modèle). 

8.3.3 Définition des facteurs de risques de marché

718(lxxv). Un aspect important du système interne mis au point par une entité 
financière pour la mesure des risques de marché est la définition d’un 
ensemble approprié de facteurs de risque, c’est-à-dire les taux et prix 
du marché qui affectent la valeur de ses positions de négociation. Les 
éléments pris en compte dans un système de mesure doivent être 
suffisamment complets pour appréhender les risques inhérents aux 
instruments de bilan et de hors-bilan du portefeuille de négociation. 
Tout en conservant une marge de manœuvre dans la détermination des 
facteurs de risque intégrés à leurs modèles internes, les entités 
financières doivent se conformer aux principes directeurs suivants.
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a) Les facteurs jugés pertinents pour l'établissement des prix 
doivent être intégrés comme des facteurs de risque dans le 
modèle de valeur à risque (VaR). Lorsqu'un facteur de risque 
est inclus  dans un modèle d’évaluation des prix, mais pas dans 
son modèle de VaR, l’entité financière doit justifier cette 
omission à la satisfaction de l’Autorité. De plus, le modèle de 
VaR doit tenir compte du caractère non linéaire des options et 
d'autres produits pertinents (p. ex., titres adossés à des 
créances hypothécaires, positions par tranches ou dérivés de 
crédit au nième défaut), ainsi que du risque de corrélation et du 
risque de base (p.ex., entre les swaps sur défaut de crédit et les 
obligations). De plus, l’Autorité doit être satisfaite de l'utilisation 
de variables de substitution (« proxy ») qui ont démontré leur 
pertinence pour la position détenue (p.ex., indice boursier pour 
une position en action individuelle).

b) Pour les taux d’intérêt, un ensemble de facteurs de risque doit 
exister pour chaque monnaie dans laquelle l’entité financière 
détient des positions de bilan ou de hors-bilan sensibles aux 
taux d’intérêt.

Le système de mesure des risques devra modéliser la 
courbe de rendement sur la base d’une des méthodes 
généralement acceptées, par exemple en estimant les 
taux à terme des rendements à coupon zéro. Cette 
courbe sera divisée en plusieurs tranches d’échéances, 
afin d’appréhender la variation de la volatilité des taux 
pour toutes les échéances; en règle générale, à chaque 
tranche correspondra un facteur de risque. Pour les 
positions à risque significatives, exposées aux 
mouvements de taux d’intérêt dans les marchés et 
devises principaux, les entités financières doivent 
recourir à un minimum de six facteurs de risque; leur 
nombre exact sera toutefois dicté, en fin de compte, par 
les stratégies de négociation de l’entité financière. Par 
exemple, une entité financière détenant un portefeuille 
composé d’une variété de titres assortis d’échéances 
très diverses et pratiquant une stratégie d’arbitrage 
complexe devra définir davantage de facteurs de risque 
pour saisir avec précision le risque de taux d’intérêt.

Le système de mesure des risques devra inclure des 
facteurs distincts destinés à saisir le risque lié aux écarts 
de taux (entre obligations et swaps, par exemple). Toute 
une série de méthodes s’appliquent à ce risque, qui 
provient d’une corrélation imparfaite des variations de 
taux d’intérêt entre titres d’État et autres instruments à 
revenu fixe; ainsi, il sera possible de spécifier l’utilisation 
d’une courbe de rendement totalement distincte pour les 
instruments à revenu fixe émis par des agents autres 
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que l’État (par exemple, les swaps et les titres des 
administrations municipales) ou d’estimer l’écart avec les 
taux sur titres d’État en divers points de la courbe de 
rendement.

c) Pour les cours de change (qui peuvent inclure l’or), le système 
de mesure doit prévoir des facteurs de risque pour chaque 
devise étrangère dans laquelle l’entité financière détient des 
positions. Étant donné que la valeur à risque (VaR) calculée par 
le système est exprimée en dollars canadiens, toute position 
nette libellée en devises étrangères crée un risque de change. Il 
sera donc nécessaire d’introduire des facteurs de risque 
correspondant au taux de change entre le dollar canadien et 
chacune des devises étrangères dans lesquelles l’entité 
financière présente une position significative.

d) Pour les prix des titres de propriété, des facteurs de risque 
devront correspondre à chacun des marchés des titres de 
propriété sur lesquels l’entité financière détient des positions
significatives :

il faudra, au minimum, un facteur de risque destiné à 
appréhender les fluctuations des prix de l’ensemble du 
marché de ces titres (par exemple, un indice global de 
marché). Les positions sur titres spécifiques ou indices 
sectoriels pourront être exprimés en « équivalent bêta 
»234 par rapport à cet indice global;

une approche un peu plus détaillée consistera à définir 
des facteurs de risque correspondant aux différents 
secteurs du marché global des titres de propriété (par 
exemple, par répartition entre les secteurs industriels ou 
en distinguant les secteurs à caractère cyclique des 
secteurs non cycliques). Comme précédemment, les 
positions sur titres spécifiques à l’intérieur de chaque 
secteur pourront être exprimées en « équivalents 
bêta »162 par rapport à l’indice sectoriel;

l’approche la plus complète sera de retenir comme 
facteurs de risque la volatilité des titres spécifiques;

234 Une position en « équivalent bêta » est calculée à partir d’un modèle de marché (CAPM/MÉDAF, par 
exemple) décrivant le rendement du prix des titres de propriété en construisant la droite de régression 
correspondant au rendement du titre spécifique ou de l’indice sectoriel par rapport au taux d’intérêt 
sans risque ou à celui de l’indice global de marché.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 575

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 400
Coopératives de services financiers
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

dans un marché donné, la nature de la technique de 
modélisation et son niveau de raffinement devront 
refléter la position de l’entité financière sur l’ensemble de 
ce marché ainsi que son degré de concentration sur des 
titres spécifiques.

e) Pour les prix des produits de base, des facteurs de risque 
devront correspondre à chacun des marchés sur lesquels l’entité 
financière détient des positions significatives (voir également 
paragraphe 718 xLvii) ci-avant) :

il sera admis que les entités financières détenant des 
positions relativement limitées sur instruments liés aux 
produits de base définissent ces facteurs de manière 
simple, probablement en attribuant un facteur de risque à 
chaque prix de produit de base. Lorsque les positions 
globales sont très faibles, un facteur de risque unique 
pourra être admis pour une sous-catégorie relativement 
large de produits (par exemple, pour toutes les qualités 
de pétrole brut);

pour les entités financières plus actives, le modèle 
devrait englober :

o le risque directionnel, pour prendre en compte le 
risque lié à des modifications des cours au 
comptant sur des positions ouvertes nettes;

o le risque d’asymétrie d’échéances et de taux 
d’intérêt, pour prendre en compte le risque relatif 
à des variations de prix à terme dues à des 
asymétries d’échéances;

o le risque de base, pour prendre en compte le 
risque lié à des modifications des relations de prix 
entre deux produits similaires mais non 
identiques;

o la variation du « rendement de détention »235

entre positions sur instruments dérivés (contrats 
à terme de gré à gré et swaps, notamment) et 
positions au comptant sur produits de base.

235 Le rendement de détention reflète les bénéfices réalisables du fait de la propriété directe du produit de 
base physique (par exemple, la possibilité de tirer profit de pénuries temporaires sur le marché); il varie 
en fonction des conditions du marché et d’éléments tels que les frais de stockage.
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8.3.4 Critères quantitatifs

718(lxxvi). Les entités financières auront une certaine latitude pour déterminer la 
nature précise de leurs modèles, mais les spécifications minimales 
suivantes devront être respectées aux fins du calcul de l’exigence de 
fonds propres. 

a) La valeur à risque (VaR) doit être calculée sur une base 
quotidienne.

b) Le calcul de la VaR implique un niveau de confiance unilatéral 
de 99 %.

c) Aux fins du calcul de la VaR, la période de détention minimale 
est de dix jours ouvrables. Pour les positions présentant des 
caractéristiques de prix linéaires, les entités financières pourront 
calculer la VaR sur la base de périodes de détention plus 
courtes en les pondérant, par exemple, par la racine carrée du 
temps afin d’obtenir un chiffre sur dix jours ouvrés (pour le 
traitement des options, voir également 718 Lxxvi) h) ci-après). 
Une entité financière utilisant cette approche doit justifier sur 
une base périodique le caractère raisonnable de son approche, 
à la satisfaction de l’Autorité. 

d) La période d’observation (échantillon historique) pour le calcul 
de la VaR sera limitée au minimum à un an. Pour les entités 
financières qui utilisent un système de pondération ou d’autres 
méthodes pour cette période d’observation, la période effective 
doit être d’au moins un an (c’est-à-dire que le décalage moyen 
pondéré de toutes les données de séries chronologiques 
quotidiennes ne pourra être inférieure à six mois).236

Note de l’Autorité

Aucun système de pondération des observations ne peut être utilisé pour calculer les 
valeurs à risque en situation de crise (sVaR).

236 L’entité financière peut estimer la valeur à risque au moyen d’un mécanisme de pondération différent, 
pourvu que les résultats donnent une exigence de fonds propres au moins aussi prudente que celle qui 
est calculée selon une période d’observation effective d’au moins un an.
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e) Les entités financières doivent mettre à jour leurs séries de 
données de base au moins une fois tous les mois et les 
reconsidérer dès que les prix du marché subissent des 
variations importantes. Ce processus doit de plus être 
suffisamment souple pour permettre des mises à jour plus 
fréquentes. L’Autorité peut aussi demander à une entité 
financière de calculer sa VaR sur la base d’une période
d’observation plus courte si elle estime qu’une forte hausse de 
la volatilité des prix le justifie.

Note de l’Autorité

Pour les données de marché couramment disponibles, surtout celles qui auraient une incidence 
importante dans l’évaluation de la VaR, la mise à jour devra se faire quotidiennement (c’est-à-dire 
à la même périodicité que la VaR). Certaines données, qui sont difficilement disponibles (la 
volatilité implicite de certaines options peu liquides, par exemple) et qui ont moins d’incidence sur 
la valeur de la VaR, pourront être mises à jour à chaque mois seulement. 

f) Aucun type de modèle particulier n’est prescrit. Les entités 
financières sont libres d’utiliser les modèles fondés, par 
exemple, sur des matrices de variance/covariance, sur la 
simulation historique ou la simulation Monte-Carlo, pourvu qu’ils 
appréhendent tous les risques significatifs encourus par l’entité 
financière, selon les modalités définies au paragraphe 718 
Lxxv).

g) Les entités financières ont toute latitude pour tenir compte des 
corrélations empiriques entre grandes catégories de risque 
(taux d’intérêt, change, prix des titres de propriété et des 
produits de base, plus, dans chaque catégorie, volatilité des 
options correspondantes). L’Autorité pourra également admettre 
des corrélations empiriques entre grandes catégories de 
facteurs de risque, si elle est convaincue que le système de 
mesure des corrélations de l’entité financière est fiable et 
appliqué de manière intègre.

h) Les modèles des entités financières devront appréhender avec 
précision les risques particuliers liés aux options à l’intérieur de 
chaque grande catégorie de risque. La mesure doit satisfaire 
aux critères suivants :

les modèles des entités financières doivent saisir les 
caractéristiques de prix non linéaires des positions 
d’options;
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il est prévu que les entités financières finiront par 
appliquer progressivement un choc sur les prix de dix 
jours entiers aux positions sur options ou sur instruments 
à comportement semblable. En attendant, l’Autorité 
acceptera des estimations de chocs de prix de moins de 
10 jours ajustés sur la base d’un choc de prix de 10 jours 
à l’aide de l’ajustement de la racine carrée du facteur 
temps;

le système de mesure devra comporter un ensemble de 
facteurs de risque appréhendant la volatilité des 
taux/prix sous-jacents (risque véga). Les entités 
financières détenant des portefeuilles d’options 
relativement étoffés et/ou complexes devront établir un 
relevé détaillé des différentes volatilités, de sorte qu’elles 
devront mesurer la volatilité de ces positions échéance 
par échéance.

i) En outre, chaque entité financière doit calculer une « valeur à 
risque en situation de crise » (« sVaR »). Cette mesure vise à 
reproduire une valeur à risque qui serait générée dans le 
portefeuille actuel de l‘entité financière si les facteurs du marché 
pertinents étaient en période de tensions financières; l’exigence 
de fonds propres doit par conséquent être basé sur une mesure 
de valeur à risque du portefeuille actuel sur 10 jours avec un 
intervalle de confiance unilatéral de 99 %, et les intrants au 
modèle de valeur à risque calibrés aux données historiques 
couvrant une période de tensions financières continue de 
12 mois ayant une importance significative pour le portefeuille 
actuel de l’entité financière. La période utilisée doit être 
approuvée, de façon écrite, par l’Autorité et révisée 
régulièrement. Par exemple, pour de nombreux portefeuilles, la 
période de 12 mois au cours de laquelle ils ont subi des pertes 
importantes en 2007-2008 traduirait bien une telle période de 
tensions financières; toutefois, l’entité financière doit considérer 
d'autres périodes pertinentes pour le portefeuille. 

Note de l’Autorité

Au moment de la sélection de la période de crise de 12 mois parmi les divers choix possibles, les 
entités financières doivent conserver les données observées en quantité suffisante afin de 
pouvoir toujours réévaluer les choix fait antérieurement. Ce faisant, les entités financières ne 
supprimeront aucune donnée observée du fait du passage du temps.
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j) Puisqu'aucun modèle particulier n'est prescrit en vertu du 
paragraphe (f) ci-dessus, différentes techniques pourraient 
devoir être employées pour transformer le modèle VaR en
modèle de valeur à risque en situation de crise. Par exemple, 
les entités financières devraient songer à appliquer des données 
antithétiques237 ou à appliquer des niveaux de volatilité absolus 
plutôt que relatifs pour obtenir une valeur à risque en situation 
de crise appropriée. La valeur à risque en situation de crise 
devrait être calculée au moins une fois par semaine.

k) Chaque entité financière devra satisfaire, sur une base 
quotidienne, à l’exigence de fonds propres correspondant à la 
somme de :

la valeur la plus élevée entre : (i) la VaR du jour 
précédent, mesurée selon les paramètres précisés dans 
la présente section (VaRt-1); et (ii) la moyenne des VaR
journalières sur les soixante derniers jours ouvrés
(VaRmoy), majorée par un facteur de multiplication (mc);.

plus

la plus élevée (1) de la plus récente VaR en situation de 
crise (sVaRt-1) mesurée selon (i) ci-dessus; et (2) de la 
moyenne des VaR en situation de crise des 60 derniers 
jours ouvrés (sVaRmoy) calculée selon (i) ci-dessus, 
majorée d’un facteur de multiplication (ms). 

En conséquence, l’exigence de fonds propres (c) se calcule par : = max ; + max ;
l) l’Autorité fixe à chaque entité financière des facteurs de 

multiplication mc et ms proportionnels à la qualité de son 
système de gestion des risques, avec un seuil minimum de 3 
pour chacun. Les entités financières sont tenues de majorer ces 
facteurs par un complément directement lié aux performances 
des modèles, évaluées a posteriori, ce qui crée une incitation 
institutionnelle à en préserver le degré de précision prédictive. 
Le complément va de 0 à 1 et reflète les contrôles ex post. Le 

237 Les entités financières doivent tenir compte de fluctuations des évaluations réalisées à l’aide de 
modèles en fonction de l’ampleur  des variations historiques des prix à la hausse et à la baisse, quel 
que soit le sens des mouvements historiques. Par exemple, si une série chronologique inclut une forte 
hausse des cours des titres de propriété, le modèle pourrait prévoir des variations importantes dans 
les cours haussiers et baissier des titres. Cela pourrait être particulièrement pertinent si le portefeuille 
de l’entité financière représentait le « choix idéal » en période de crise financière (c’est à dire des 
positions longues de titres pendant une poussée boursière); le modèle utilisé doit tenir compte du fait 
que les positions ouvertes (dans les deux sens) sont vulnérables aux variables simulées.
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critère d’application de ce complément est fondé sur la VaR 
seulement, et non sur la VaR en situation de crise. Si leurs 
résultats sont satisfaisants et que l’entité financière répond à 
tous les critères qualitatifs définis paragraphe 718 Lxxiv) ci-
avant, le complément peut être nul. L’annexe 10a du document 
intitulé « Dispositif prudentiel de contrôle ex post lié à l’utilisation 
des modèles internes aux fins du calcul des exigences de fonds 
propres pour risques de marché », publié par le Comité de Bâle 
sur le contrôle bancaire en avril 1996, présente de manière 
détaillée l’approche à appliquer aux contrôles ex post et au 
complément. Les entités financières doivent effectuer ces 
contrôles ex post sur la valeur des résultats de négociation 
(variation de la valeur du portefeuille dans l’hypothèse où les 
positions de fin de journée restent inchangées).

Note de l’Autorité

Les multiplicateurs VaR en situation de crise ne peuvent jamais être inférieurs aux multiplicateurs 
VaR. Les compléments peuvent être supérieurs à un (1) lorsqu’une modification du modèle a 
entrainé un changement important dans le calcul des exigences de fonds propres.

m) Les entités financières utilisant des modèles sont également 
assujetties à une exigence de fonds propres destinée à couvrir 
le risque spécifique inhérent aux instruments liés aux taux 
d’intérêt et aux titres de propriété, conformément à l’approche 
standard des risques de marché dans la mesure où ce risque 
n’est pas pris en compte dans leurs modèles. Le mode de calcul 
de cette exigence est précisé aux paragraphes 718(lxxxvii) à 
718(xcviii).

8.3.5 Simulations de crise

718(lxxvii). Les entités financières qui utilisent leurs modèles internes pour 
satisfaire à leurs exigences de fonds propres pour risques de marché 
devront se doter d’un programme de simulations de crise à la fois 
rigoureux et complet. Ces simulations, qui permettent d’identifier les 
événements ou les influences susceptibles d’exercer une forte 
incidence sur les entités financières, constituent un élément clé de 
l’évaluation du niveau de fonds propres de ces dernières.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 581

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 406
Coopératives de services financiers
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

718(lxxviii). Concernant le portefeuille de négociation des entités financières, les 
simulations devront couvrir toute la gamme des facteurs pouvant 
donner lieu à des profits ou à des pertes exceptionnels ou rendre très 
difficile le contrôle de ces risques. Ces facteurs comprennent des 
événements à probabilité faible pour tous les grands types de risques 
(notamment les diverses composantes des risques de marché, de crédit 
et opérationnel). Les scénarios de crise devront révéler l’impact de ces 
événements sur les positions ayant des caractéristiques de prix à la fois 
linéaires et non linéaires (dans ce dernier cas, options et instruments à
comportement similaire aux options).

718(lxxix). Les simulations de crise devront revêtir un caractère quantitatif et 
qualitatif, incluant les aspects de risques de marché et de liquidité liés 
aux perturbations de marché. Les critères quantitatifs devront identifier 
les situations plausibles auxquelles les entités financières pourraient 
être exposées et les critères qualitatifs souligner les deux objectifs 
essentiels de l’exercice : évaluer la capacité des fonds propres d’une 
entité financière à absorber de grandes pertes potentielles et dresser 
l’inventaire des mesures que l’entité financière peut prendre pour 
réduire ses risques et préserver son capital. Cette évaluation fait partie 
intégrante de la détermination et du suivi de la stratégie de gestion; les 
conclusions de ces exercices doivent être communiquées 
systématiquement à la haute direction et, périodiquement, au conseil 
d’administration.

718(lxxx). Les entités financières devront associer deux types de scénarios de 
crise qu’elles auront définies elles-mêmes afin de refléter leurs 
caractéristiques spécifiques de risque. Concrètement, l’Autorité pourra 
demander aux entités financières de lui fournir des informations 
produites par les trois types d’exercices suivants.

i) Exercices prudentiels sans simulation

718(lxxxi). Les entités financières devront être en mesure de communiquer 
l’information relative à leurs pertes les plus fortes durant la période de 
déclaration. Ces données pourront être comparées au niveau de fonds 
propres calculé grâce au système interne de mesure et indiquer, par 
exemple, à l’Autorité le ratio de couverture des fonds propres de la 
valeur à risque déclarés par rapport à la perte quotidienne maximale au 
cours de la période de déclaration.
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ii) Exercices prudentiels avec simulation

718(lxxxii). Les entités financières doivent soumettre leur portefeuille à une série de 
scénarios de crise et communiquer les conclusions obtenues à 
l’Autorité. Un premier type de scénario consistera à tester le portefeuille 
courant dans les situations passées de perturbations majeures (par 
exemple, le krach boursier de 1987, les crises du mécanisme de 
change européen de 1992 et 1993, la chute des marchés obligataires 
au premier trimestre de 1994, la crise financière russe de 1998, 
l’éclatement de la bulle boursière technologique de 2000 ou la crise des 
prêts à risque (« subprime ») de 2007-2008), en tenant compte des 
fortes variations de prix et de la vive réduction de la liquidité associées 
à ces événements. Un deuxième type de scénario pourrait évaluera la 
sensibilité des risques de marché aux modifications des hypothèses de 
volatilité et de corrélations, ce qui nécessiterait une mesure des marges 
de fluctuation de la volatilité et des corrélations dans le passé et un 
calcul sur la base des chiffres historiques extrêmes. Il convient de 
prendre dûment en compte les amples variations qui se sont parfois 
produites en seulement quelques jours de turbulences. Par exemple, 
les situations susmentionnées impliquaient tous des corrélations, à 
l’intérieur des catégories de facteurs de risque, approchant pendant 
plusieurs jours (au maximum des turbulences) les valeurs extrêmes de 
1 ou –1.

iii) Exercices élaborés par l’entité financière elle-même afin d’appréhender 
les caractéristiques spécifiques de son portefeuille

718(lxxxiii). En plus des exercices prescrits par l’Autorité (paragraphes 718(lxxxi) et 
718(lxxxii) ci-avant), une entité financière devra aussi élaborer ses 
propres simulations de crise pour les situations qu’elle aura identifiées 
comme étant les plus défavorables, sur la base des caractéristiques de 
son portefeuille (par exemple, des problèmes dans une région clé du 
monde associés à une forte variation des prix du pétrole). Elle devra 
communiquer à l’Autorité à la fois une description de la méthode utilisée 
pour recenser les sources de tensions puis simuler la crise et le détail 
des conclusions recueillies.

718(lxxxiv). Les résultats doivent être revus à intervalles réguliers par la haute 
direction et être reflétés dans les politiques et limites fixées par cette 
dernière et le conseil d’administration. En outre, si la simulation fait 
apparaître une vulnérabilité particulière à un ensemble donné de 
circonstances, l’Autorité attend de l’entité financière concernée qu’elle 
prenne rapidement les mesures nécessaires à une gestion adéquate de 
ces risques (par exemple, en couvrant ses positions ou en les 
réduisant).
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8.3.6 Agrément externe

718(lxxxv). En outre, aux fins de l’examen du modèle interne de l’entité financière, 
cette dernière devra convaincre l’Autorité de ce qui suit :

a) les processus internes de validation décrits au paragraphe 
718 Lxxiv) i) fonctionnent de manière satisfaisante;

b) les équations utilisées pour les calculs, ainsi que pour 
l’établissement du prix des options et autres instruments 
complexes, sont validées par une unité qualifiée qui devra, dans 
tous les cas, être indépendante des unités de négociation;

c) la structure des modèles internes est adaptée à la nature et à 
la couverture géographique des activités de l’entité financière;

d) les résultats des contrôles ex post du système interne de 
mesure (qui  comparent a posteriori les VaR estimées avec les 
profits et pertes effectifs) sont corrects, afin de garantir que les 
modèles produisent, sur une longue durée, une mesure fiable 
des pertes potentielles. Cela signifie que les entités financières 
doivent communiquer, sur demande, à l’Autorité et aux auditeurs 
externes les résultats de leurs calculs à ce sujet ainsi que les 
données d’entrée;

e) les flux de données et processus de traitement associés au 
système de mesure des risques sont transparents et ouverts.
Plus particulièrement, l’Autorité et les auditeurs externes devront 
avoir facilement accès, chaque fois qu’ils le jugeront nécessaire 
et selon les procédures appropriées, aux spécifications et 
paramètres des modèles.

8.3.7 Utilisation conjointe des modèles internes et de l’approche standard

718(lxxxvi). Sauf dans les cas où une entité financière encourt des risques sans 
conséquence à l’égard d’un facteur particulier (prix des produits de 
base, par exemple), le recours aux modèles internes exige en principe 
des entités financières qu’elles adoptent un système intégré de mesure 
des risques, qui appréhende toutes les grandes catégories de facteurs 
(taux d’intérêt, change, prix des titres de propriété et des produits de 
base, plus, dans chaque catégorie, volatilité des options 
correspondantes). Ainsi, les entités financières commençant à utiliser 
des modèles pour une ou plusieurs catégories de facteurs de risque 
seront censées étendre progressivement ce système à tous leurs 
risques de marché. Une entité financière ayant mis en place un ou 
plusieurs modèles ne pourra plus, pour les risques évalués, revenir à 
l’approche standard (à moins que l’Autorité ne lui ait retiré son 
agrément pour ses modèles). Toutefois, jusqu’à ce que l’on ait acquis 
une plus grande expérience concernant le passage aux modèles 
internes, aucune limite temporelle ne sera fixée aux entités financières 
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qui utilisent conjointement les deux méthodes. Les entités financières 
ayant opté pour cette solution mixte seront soumises aux conditions 
suivantes :

a) chaque grande catégorie de facteurs de risque devra être 
évaluée au moyen d’une seule méthode (les modèles internes 
ou l’approche standard); aucune combinaison des deux ne sera 
autorisée à l’intérieur d’une catégorie ou entre les membres du 
groupe de l’entité financière relativement au même type de 
risque (voir cependant le  paragraphe 708 i) ci-avant)238;

b) les modèles utilisés doivent être conformes à l’ensemble des 
critères énoncés aux paragraphes 718 Lxx) à 718 xcix) ci-avant;

c) les entités financières ne pourront passer d’un modèle à 
l’approche standard à moins que l’Autorité ne leur retire 
l’autorisation d’utiliser un modèle aux fins du calcul des 
exigences de fonds propres;

d) aucun élément du risque de marché ne doit échapper à la 
mesure: les divers facteurs de risque doivent tous être 
appréhendés, qu’ils soient calculés selon l’approche standard ou 
les modèles internes;

e) les exigences de fonds propres déterminées par l’approche 
standard et par recours aux modèles devront être agrégées par 
simple addition.

8.3.8 Traitement du risque spécifique

718(lxxxvii). L’entité financière utilisant un modèle de VaR qui tient compte du 
risque spécifique provenant de positions sur titres de propriété et 
qui satisfait à tous les paramètres qualitatifs et quantitatifs 
applicables aux modèles évaluant le risque général de marché, 
ainsi que les critères et exigences supplémentaires énoncées aux 
paragraphes 718 (Lxxxviii) à 718 (xci-2-) ci-dessous, n'est pas tenue 
de soumettre ses positions sur titres de propriété aux exigences de 
fonds propres selon la méthode de mesure standard comme 
spécifié dans les paragraphes 718 (xix) à 718 (xxviii). 

238 Néanmoins, il est possible que les entités financières encourent des risques pour des positions non 
intégrées dans leurs modèles, détenues par exemple dans des places éloignées, sur des monnaies à 
faible circulation ou pour des activités négligeables. De tels risques doivent être mesurés selon 
l’approche standardisée.
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718(lxxxvii-1-). L‘entité financière n'est pas tenue d'assujettir à l'exigence de fonds 
propres pour risque spécifique standard, les positions liées au 
risque de taux d'intérêt autres que les expositions de titrisation et les 
dérivés de crédit au nième défaut énoncées aux paragraphes 709(ii) 
à 718, lorsque toutes les conditions suivantes sont respectées :

a) L’entité financière utilise une mesure de VaR qui tient 
compte du risque spécifique et l‘Autorité a établi qu'elle 
satisfait à tous les paramètres qualitatifs et quantitatifs 
applicables aux modèles évaluant le risque de marché 
général, ainsi qu'aux critères et aux exigences 
supplémentaires énoncés aux paragraphes 718(Lxxxviii) à 
718 xci-2-) ci-dessous ; et 

b) L‘Autorité considère que l'approche fondée sur des modèles 
internes de l’entité financière tient compte de manière 
adéquate des risques supplémentaires239 de défaut et de 
migration pour les positions assujetties à un risque de taux 
d'intérêt spécifique selon les normes établies aux 
paragraphes 718 xcii) et 718 xciii) ci-dessous.

Note de l’Autorité

Les entités financières autorisées à utiliser la VaR pour le risque spécifique doivent également 
intégrer une mesure de la VaR en situation de crise (sVaR) dans leurs exigences de fonds 
propres.

L’entité financière est autorisée à inclure ses expositions de 
titrisation ainsi que ses dérivés de crédit au nième défaut à sa mesure 
de VaR. Toutefois, il est encore requis de détenir des fonds propres 
additionnels pour ces produits conformément à la méthodologie de
mesure standard, sauf pour les exceptions mentionnées aux 
paragraphes 718 xcv) à 718 xcviii) ci-dessous.

718(lxxxviii). Les estimations modélisées du risque spécifique doivent tenir 
compte de tous les éléments importants du risque de prix et 
s’adapter à l’évolution du marché et à la composition des 
portefeuilles. Tout particulièrement, le modèle doit :

239 Les exigences de fonds propres liées au risque supplémentaire (IRC) sont détaillées à l’annexe 8-VI.
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expliquer la variation historique des prix du portefeuille240;

saisir clairement la concentration (son ampleur et des 
changements dans sa composition et son évolution)241;

signaler l’accroissement des risques dans les circonstances 
défavorables242;

tenir compte du risque de base243;

tenir compte du risque d’événement244;

être validé par un contrôle ex post pour déterminer si le 
risque spécifique de même que le risque de marché 
général sont adéquatement saisis.

718(lxxxix). (Supprimé).

240 Les principales mesures ex ante de la qualité des modèles sont les mesures d’appariement portant sur 
la question de savoir l’ampleur de la variation historique des prix qui s’explique par les facteurs de 
risque pris en compte dans le modèle. L’une des mesures de ce genre que l’on peut souvent utiliser est 
la mesure R2 de la méthodologie de régression. Si cette mesure est utilisée, les facteurs de risque pris 
en compte dans le modèle de l’entité financière devraient permettre d’expliquer un pourcentage élevé, 
par exemple 90 % de la variation historique des prix, ou le modèle doit inclure explicitement des 
estimations de la variabilité résiduelle non saisie par les facteurs pris en compte dans cette régression. 
Pour certains types de modèles, il pourrait être impossible de calculer une bonne mesure 
d’appariement. Dans ce cas, l’entité financière devrait collaborer avec l’Autorité pour définir une mesure 
de rechange acceptable satisfaisant à cet objectif de réglementation.

241 L’entité financière devra démontrer que le modèle est sensible aux changements dans la composition 
du portefeuille et que les portefeuilles plus concentrés font l’objet d’exigences de fonds propres 
estimées plus élevées.

242 À cette fin, on pourrait intégrer à la période historique d’estimation du modèle au moins un cycle de 
crédit et veiller à ce que le modèle demeure exact au cours de la période de ralentissement du cycle. 
On pourrait aussi simuler des conditions hautement défavorables, soit historiques ou plausibles.

243 Les entités financières doivent être en mesure de prouver que le modèle est sensible aux écarts 
idiosyncrasiques importants entre des positions semblables mais non identiques, par exemple des 
positions d’emprunt comportant des niveaux différents de subordination, de non-concordance des 
échéances ou de dérivés du crédit assortis de défauts différents.

244 Pour les positions relatives aux créances, cela doit comprendre le risque de migration. Pour les 
positions relatives aux actions, les événements constatés dans les grandes variations ou dans les sauts 
de prix marqués doivent être pris en compte (par exemple, l’annulation de fusion ou la prise de 
contrôle). Plus particulièrement, les entreprises doivent tenir compte des problèmes se rapportant à la 
sur-représentation des survivants.
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718(xc). Le modèle de l’entité financière doit évaluer de façon prudente le 
risque découlant de positions moins liquides et/ou de positions à 
transparence limitée au chapitre des prix en vertu de scénarios de 
marché réalistes. En outre, le modèle doit respecter les normes 
minimales relatives aux sources et à la fiabilité des données. Les 
valeurs approximatives ne peuvent être utilisées que lorsque les 
données disponibles sont insuffisantes ou ne tiennent pas compte 
de la volatilité véritable d’une position ou d’un portefeuille, et 
seulement si elles sont suffisamment prudentes.

718(xci). À mesure que les techniques et les pratiques exemplaires évoluent, 
les entités financières doivent intégrer à leurs modèles les éléments 
nouveaux.

718(xci-1). Les entités financières qui se fondent sur des estimations 
modélisées du risque spécifique sont tenues d’effectuer un contrôle 
ex post pour déterminer si le risque spécifique est adéquatement 
saisi. L’entité financière doit homologuer ses estimations du risque 
spécifique en exécutant des contrôles ex post distincts sur des 
sous-portefeuilles assujettis au risque spécifique au moyen de 
données quotidiennes sur les sous-portefeuilles assujettis au risque 
spécifique. Les principaux sous-portefeuilles à utiliser à cette fin 
représentent les positions sur titres de créance négociables et titres 
de propriété. Cependant, si une entité ventile son portefeuille de 
négociation en catégories plus précises (p.ex., titres des marchés 
émergents et titres d’entreprise négociables), il y a lieu de maintenir 
ces distinctions aux fins des contrôles ex post des sous-
portefeuilles. Une entité est tenue d’adopter une structure de sous-
portefeuilles et d’y adhérer à moins de pouvoir démontrer à 
l’Autorité qu’il est justifié de la modifier.

718(xci-2). Les entités financières doivent adopter une méthode d’analyse des 
exceptions identifiées à travers le contrôle ex post du risque 
spécifique. Ce processus est censé être l’outil fondamental dont se 
servent les entités financières pour corriger leurs modèles de risque 
spécifique s’ils deviennent inexacts. Les modèles de risque 
spécifique sont présumés inacceptables à long terme si les résultats 
au niveau des sous-portefeuilles produisent un nombre d’exceptions 
correspondant à la zone jaune indiquée à l’annexe 10a du 
document intitulé « Dispositif prudentiel de contrôle ex post lié à 
l’utilisation des modèles internes aux fins du calcul des exigences 
de fonds propres pour risques de marché » publié par le Comité de 
Bâle sur le contrôle bancaire en avril 1996. Les entités dont le 
modèle de risque spécifique est inacceptable doivent prendre 
immédiatement des mesures pour régler le problème que présente 
le modèle et pour garantir qu’il y a des fonds propres suffisants pour 
absorber les risques dont les contrôles ex post indiquent être captés 
inadéquatement.
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Note de l’Autorité

Les entités financières doivent inclure toutes les dettes souveraines dans leurs modèles VaR 
pour risque spécifique de taux d’intérêt. Des exceptions sont permises dans la mesure où ces 
dettes représentent des obligations libellées en monnaie nationale et sont déjà prises en compte 
dans l’établissement de la courbe de référence générale des taux d’intérêt du marché.

718(xcii). L’entité financière doit aussi se doter d’une approche lui permettant 
d’incorporer les risques de défaut et de migration sur les positions 
sujettes à une exigence de fonds propres pour risque spécifique de 
taux d’intérêt, à l’exception des expositions de titrisation et des 
dérivés de crédit au nième défaut qui complètent le risque pris en 
compte par la mesure de la VaR (conformément aux dispositions du 
paragraphe 718 Lxxxviii)). Aucune approche spécifique n’est 
préconisée pour appréhender les risques supplémentaires. Les 
positions et risques faisant l’objet d’une exigence de fonds propres 
pour risque supplémentaire sont couverts à l’annexe 8-VI.

718(xciii). L’entité financière doit démontrer que l’approche retenue pour 
évaluer les risques supplémentaires245 répond à une norme de 
fiabilité comparable à celle de l’approche de notation interne pour le 
risque de crédit définie dans la présente ligne directrice, dans 
l’hypothèse d’un niveau de risque constant, avec un ajustement, le 
cas échéant, pour tenir compte de l’incidence de la liquidité, des 
concentrations, de la couverture et de l’optionalité. Une entité 
financière qui n’incorpore pas les risques supplémentaires en 
recourant à une approche interne doivent se baser sur les 
exigences de fonds propres pour risque spécifique selon l’approche 
standard détaillée aux paragraphes 710 à 718 et 718 xxi).

718(xciv). (Supprimé).

718(xcv). Sous réserve de l'autorisation écrite de l’Autorité, une entité 
financière peut intégrer son portefeuille de négociation avec 
corrélation à une approche basée sur des modèles internes qui tient 
non seulement compte de manière adéquate des risques 
supplémentaires de défaut et de migration, mais aussi de tous les
risques de prix (« mesure du risque global »). La valeur de ces 
produits est soumise en particulier aux risques suivants, qui doivent 
être pris en considération de manière adéquate :

245 Voir Annexe 8-VI.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 589

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 414
Coopératives de services financiers
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

le risque cumulatif résultant de multiples défauts, y compris 
la hiérarchisation des défauts, dans des produits subdivisés 
en tranches;

le risque d’écart de taux, y compris les effets gamma et « 
gamma croisé »;

la volatilité des corrélations implicites, notamment l’effet 
croisé des écarts de taux et des corrélations;

le risque de base, comprenant à la fois :

la base entre l’écart de taux d’un indice et ceux des 
différents constituants uniques qui le composent;

la base entre la corrélation implicite d’un indice et celle de 
portefeuilles sur mesure;

la volatilité du taux de recouvrement, étant donné qu’elle est 
liée à la tendance des taux de recouvrement à influencer le 
prix des tranches; et

dans la mesure où la mesure du risque global prend en 
compte les avantages résultant d’une couverture 
dynamique, le risque de perte due à des couvertures 
imparfaites et le coût potentiel d’un rééquilibrage de ces 
couvertures.

L'approche doit satisfaire toutes les exigences indiquées aux 
paragraphes 718 xciii), 718 xcvi) et 718 xcvii). Ce traitement 
spécifique ne s'applique qu'aux entités financières qui achètent et 
vendent activement ces produits. Les positions intégrées par l’entité 
financière dans son approche fondée sur des modèles internes 
doivent être assujetties à une exigence de fonds propres qui 
correspond au montant le plus élevé entre l'exigence de fonds 
propres établie selon cette approche fondée sur des modèles 
internes et 8 % de l'exigence de fonds propres pour risque 
spécifique établie selon la méthode d'évaluation standard. Elle ne 
sera pas tenue d'assujettir ces positions au traitement décrit au 
paragraphe 718 xciii). Elle doit, cependant, les intégrer au calcul de 
la valeur à risque et à celui de la valeur à risque en situation de 
crise.
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718(xcvi). Pour appliquer cette exception, l’entité financière doit :

disposer de suffisamment de données sur le marché pour 
garantir qu’elle prend pleinement en compte les principaux 
risques de ces expositions dans sa mesure du risque global 
conformément aux normes énoncées ci-dessus;
démontrer (par exemple, au moyen de contrôles ex post)
que ses mesures des risques expliquent adéquatement les 
variations historiques des prix des produits visés;  

s’assurer qu’elle peut distinguer les positions pour lesquelles 
elle a reçu une autorisation écrite de l’Autorité pour les 
inclure dans sa mesure globale du risque de celles dont 
l’intégration n’est pas autorisée.

718(xcvii). En plus de satisfaire à ces critères relatifs aux données et à la 
modélisation, l’entité financière qui souhaite mettre en œuvre ce 
traitement particulier doit appliquer régulièrement un ensemble de 
scénarios de crise prédéfinis au portefeuille soumis à un modèle 
interne aux fins du calcul des exigences de fonds propres (c’est-à-
dire au portefeuille de négociation avec corrélation). Ces scénarios 
de crise permettent d’étudier les répercussions de tensions sur (i) 
les taux de défaut, (ii) les taux de recouvrement, (iii) les écarts de
crédit et (iv) les corrélations sur les gains et les pertes attribuables 
aux activités de négociation avec corrélation. L’entité doit appliquer 
ces scénarios de crise au moins une fois par semaine et rendre 
compte au moins une fois par trimestre des résultats à l’Autorité, y 
compris les résultats de la comparaison avec les exigences de 
fonds propres établies en vertu du modèle interne pour l’estimation 
globale des risques. Les résultats d’une simulation de crise 
indiquant une lacune importante de la mesure globale du risque 
doivent être signalés rapidement à l’Autorité. Selon ces résultats, 
l’Autorité pourra imposer une exigence de fonds propres 
supplémentaire au titre du portefeuille de négociation avec 
corrélation, qui s’ajoutera à l’exigence de fonds propres modélisée à 
l’interne par l’entité. Pour plus de détails, se reporter à l’Annexe 8-
VII « Dispositions sur les simulations de crise en regard des 
portefeuilles de négociation avec corrélation ».

718(xcviii). Les entités financières doivent calculer les exigences de fonds 
propres  liées au risque supplémentaire selon le paragraphe 718 
xcii) et à la mesure globale du risque selon le paragraphe 718 xcv) 
au moins une fois par semaine, ou plus souvent à la demande de 
l’Autorité. Les exigences de fonds propres liées au risque 
supplémentaire se calculent en multipliant par un facteur scalaire de 
1,0 le plus élevé i) de la moyenne des mesures des exigences de 
fonds propres liées au risque  supplémentaire des 12 semaines 
précédentes et ii) de la mesure la plus récente des exigences de 
fonds propres liées au risque supplémentaire. De même, les 
exigences de fonds propres pour la mesure globale du risque se 
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calculent en multipliant par un facteur scalaire de 1,0 le plus élevé i) 
de la moyenne des mesures globales du risque des 12 semaines 
précédentes et ii) de la mesure globale du risque la plus récente. 
Les deux montants ainsi obtenus sont additionnés. Aucun 
rajustement n’est autorisé pour les éléments calculés en double au 
titre de la mesure globale du risque et de toute autre mesure.

8.3.9 Critères de validation du modèle

718(xcix). Il importe que les entités financières se dotent de procédures 
garantissant une validation appropriée de leurs modèles internes 
par des intervenants compétents et indépendants du processus de 
développement, afin de garantir que ceux-ci reposent sur des 
principes sains et qu’ils incorporent de façon adéquate tous les 
risques importants. La validation est effectuée au stade de la mise 
en place et à chaque modification importante. Elle est également 
répétée à intervalles réguliers, plus spécialement en cas de 
modification structurelle majeure du marché ou de changements de 
composition du portefeuille qui seraient susceptibles de rendre le 
modèle inadapté. Il est particulièrement important d’effectuer une 
validation plus complète du modèle si celui-ci traite le risque 
spécifique et qu’il doit être mis en conformité avec les critères 
supplémentaires dans ce domaine. Les entités financières doivent 
mettre à profit les dernières avancées des techniques et des 
meilleures pratiques en la matière, à mesure que celles-ci évoluent. 
La validation des modèles ne doit pas se limiter aux contrôles ex 
post; elle doit comporter, au minimum :

a) des tests pour prouver que les hypothèses posées à 
l’intérieur du modèle interne sont adéquates et ne sous-
estiment pas le risque. Ces hypothèses pourraient porter, 
entre autres, sur la distribution normale, l’utilisation de la 
racine carrée dans la formule temporelle pour passer d’une 
période de détention d’un jour à une période de dix jours, 
l’application des techniques d’extrapolation ou 
d’interpolation, et les modèles de détermination des prix;

b) outre les programmes de contrôles ex post réglementaires :

des tests menés à l’aide de modifications 
hypothétiques qui seraient apportées à la valeur du 
portefeuille si les positions à la fin du jour n’étaient 
pas modifiées, en excluant les honoraires, les 
commissions, les écarts prix vendeur/ acheteur, le 
revenu d’intérêt net et les transactions 
intrajournalières;
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des tests menés pour des périodes plus longues que 
celles requises aux fins du programme régulier de 
contrôle ex post (par exemple, trois ans). Cette 
période plus longue améliore de façon générale le 
pouvoir du contrôle ex post, mais une période plus 
longue n’est peut-être pas souhaitable si le modèle 
de VaR ou les conditions du marché ont évolué à tel 
point que les données historiques ne sont plus 
pertinentes;

les tests effectués à l’aide de l’intervalle de confiance 
ne reposant pas sur un intervalle de 99 % en vertu 
des normes quantitatives;

des tests sur des portefeuilles de l’entité financière;

c) l’utilisation de portefeuilles hypothétiques pour s’assurer que 
le modèle tient compte de caractéristiques structurelles 
particulières, notamment:

lorsque les données historiques à l’égard d’un 
instrument particulier ne sont pas conformes aux 
normes quantitatives du paragraphe 718 Lxxvi) et 
lorsque l’entité financière doit faire correspondre ces 
positions aux valeurs approximatives, celle-ci doit 
s’assurer que ces valeurs approximatives produisent 
des résultats prudents en vertu des scénarios de 
marché pertinents;

lorsqu’il y a des risques de base importants, 
notamment la non concordance entre les positions 
longues et courtes selon l’échéancier ou l’émetteur;

lorsqu’il y a un risque de concentration (qui se 
produirait dans un portefeuille non diversifié).

Traitement des positions illiquides

8.3.10 Recommandations pour une évaluation prudente

718(c). La présente section énonce les recommandations pour une évaluation 
prudente des positions comptabilisées à leur juste valeur, qu’elles figurent 
au portefeuille de négociation ou au portefeuille bancaire. Ces 
recommandations sont particulièrement importantes pour les positions 
sans valeur au marché ou intrants observables pour l’évaluation, ainsi 
que les positions moins liquides qui suscitent des préoccupations de la 
part de l’Autorité en ce qui concerne leur valorisation prudente. Les 
directives d'évaluation énoncées ci-dessous ne visent pas à obliger les 
entités financières à modifier leurs procédures d'évaluation aux fins de 
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divulgation financière. L’Autorité s’attend toutefois à ce que les entités 
financières fassent preuve de cohérence dans leurs procédures 
d’évaluation, et évaluent la cohérence des procédures d’évaluation de 
l’entité financière avec les directives énoncées aux paragraphes 718 cx) à 
718 cxii).

718(ci). Un dispositif d’évaluation prudente doit, au minimum, comprendre les 
éléments suivants:

8.3.10.1 Systèmes et contrôles

718(cii). Les entités financières doivent mettre en place et maintenir des 
systèmes et des contrôles adéquats permettant de donner à leurs 
instances décisionnelles et à l’Autorité l’assurance que leurs 
estimations en matière d’évaluation sont prudentes et fiables. Ces 
systèmes doivent être intégrés aux autres systèmes de gestion des 
risques de l’entité financière (analyse du crédit, par exemple). Ils 
doivent comporter les éléments suivants:

des politiques et procédures d’évaluation documentées, qui 
définissent notamment de façon précise les responsabilités des 
différentes unités contribuant à la détermination des évaluations, 
les sources d’informations de marché et l’examen de leur 
pertinence, des directives pour l'utilisation d'intrants non 
observables reflétant les hypothèses de l’entité relativement à 
ce que les participants du marché utiliseraient dans la tarification 
de la position, la fréquence des évaluations indépendantes, 
l’heure des prix de clôture, les procédures d’ajustement des 
évaluations, les procédures de vérification au cas par cas et de 
fin de mois;

une circulation de l’information du département en charge du 
processus d’évaluation jusqu’à un membre autorisé de la haute 
direction  selon un processus clairement défini et indépendant 
de la salle des marchés.

Note de l’Autorité

L’expression « membre autorisé de la haute direction » désigne le chef de la gestion des risques, 
le chef des finances ou l’équivalent.
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8.3.10.2 Méthodologies d’évaluation

i) Évaluation aux prix du marché

718(ciii). Par évaluation aux prix du marché, on entend l’évaluation au minimum 
une fois par jour des positions aux prix de liquidation facilement 
disponibles et provenant de sources indépendantes, par exemple : 
cours boursiers; cotations électroniques; cotations fournies par 
plusieurs courtiers indépendants de renom.

718(civ). Les entités financières doivent, dans la mesure du possible, procéder à 
une évaluation aux prix du marché et retenir, entre le prix vendeur et le 
prix acheteur, celui des deux qui est le plus prudent, sauf si l’entité 
financière est un teneur de marché important sur un type de position 
spécifique qu’elle est en mesure de liquider à un prix moyen. Les 
entités financières doivent maximiser l’utilisation de données 
observables pertinentes et recourir le moins possible à des intrants non 
observables au moment de déterminer la juste valeur au moyen de 
techniques d’évaluation. Toutefois, il peut arriver que des données ou 
des opérations observables ne soient pas pertinentes, par exemple 
dans le cas d’une liquidation imposée ou d’une vente en urgence, et 
que d’autres ne soient pas observables, par exemple lorsque les 
marchés concernés sont inactifs. Dans de tels cas, les données 
observables doivent être prises en compte, mais ne sont pas 
nécessairement déterminantes.

ii) Évaluation par référence à un modèle

718(cv). Lorsqu’une évaluation aux prix du marché n’est pas possible, les entités 
financières peuvent évaluer par référence à un modèle, s’il peut être 
établi que cette démarche est effectuée avec la prudence requise. Par 
évaluation par référence à un modèle, on entend toute évaluation 
référencée, extrapolée ou calculée autrement à partir d’une donnée de 
marché. Cette pratique requiert une prudence toute particulière. Pour 
juger du caractère prudent d’une évaluation par référence à un modèle, 
l’Autorité prendra en considération les éléments suivants:

la haute direction devrait connaître les éléments du portefeuille 
de négociation ou d’autres positions à la juste valeur évalués 
par référence à un modèle et devrait percevoir le degré 
d’incertitude ainsi créé dans la divulgation des risques/résultats 
de l’activité;

les données de marché utilisées devraient, autant que possible, 
être en ligne avec les prix du marché constatés (comme précisé 
ci-dessus). La pertinence de l'information utilisée pour évaluer 
une position spécifique doit faire l’objet d’un réexamen 
périodique;
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lorsqu’il existe des méthodologies couramment employées pour 
des produits spécifiques, elles devraient, dans la mesure du 
possible, être utilisées;

lorsque le modèle est élaboré par l’entité financière, il devrait
reposer sur des hypothèses appropriées, examinées et mises à 
l’épreuve par des tiers qualifiés indépendants du processus de 
développement. Le modèle devrait être développé ou choisi par 
des unités indépendantes de la salle des marchés. Il devrait être 
testé de manière indépendante (validation des calculs 
mathématiques, des hypothèses et de la programmation 
informatique);

des procédures formelles de contrôle des modifications 
devraient exister; en outre, une copie sécurisée du modèle 
devrait être conservée et utilisée régulièrement pour vérifier les 
évaluations effectuées;

l’unité responsable de la gestion des risques devrait connaître 
les limitations des modèles utilisés et savoir de quelle manière 
interpréter en conséquence les résultats de l’évaluation; 

le modèle devrait faire l’objet d’un examen périodique destiné à 
déterminer l’exactitude de ses performances (par exemple, pour 
contrôler que les hypothèses demeurent appropriées, analyser 
les profits et les pertes par rapport aux facteurs de risque, 
comparer les valeurs de liquidation effectives avec les résultats 
du modèle);

les évaluations devraient recevoir les ajustements appropriés, 
par exemple, en vue de couvrir l’incertitude inhérente à 
l’évaluation par référence à un modèle (voir ci-après les 
ajustements d’évaluation, paragraphes 718 cviii) à 718 cxii).

iii) Vérification indépendante des prix

718(cvi). La vérification indépendante des prix est un processus distinct de 
l’évaluation quotidienne aux prix du marché; elle consiste à vérifier 
périodiquement l’exactitude des prix du marché ou des hypothèses des 
modèles. Si l’évaluation quotidienne peut être effectuée par les 
négociants, cette vérification devrait être effectuée par une unité 
indépendante de la salle des marchés, au moins une fois par mois (plus 
fréquemment, selon la nature des opérations de marché/de 
négociation). Elle n’est pas à réaliser aussi souvent que l’évaluation 
quotidienne au prix du marché, car l’évaluation objective (c’est-à-dire 
indépendante) des positions devrait faire apparaître les erreurs ou biais 
et donner lieu à l’élimination des évaluations quotidiennes inexactes.
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718(cvii). Une vérification indépendante des prix nécessite un niveau élevé 
d’exactitude dans la mesure où les prix du marché et les hypothèses 
des modèles servent au calcul des profits et des pertes, tandis que les 
évaluations quotidiennes sont principalement utilisées pour la 
notification à la haute direction entre deux dates d’arrêté du bilan.
Lorsque les sources de prix sont plus subjectives (cotations d’un seul 
courtier, par exemple), il peut être approprié d’effectuer des 
ajustements, par souci de prudence.

iv) Ajustements d’évaluation

718(cviii). Les entités financières sont tenues de mettre en place et de maintenir 
des procédures permettant d’ajuster les évaluations. L’Autorité attend 
des entités financières recourant à des évaluations de tiers qu’elles 
examinent la nécessité de tels ajustements d’évaluation. Ces 
recommandations sont également valables en cas de valorisation par 
référence à un modèle.

718(cix). L’Autorité estime que des ajustements sont à envisager formellement, 
au minimum pour les éléments suivants : marges de crédit constatées 
d’avance; coûts de liquidation; risque opérationnel; terminaison 
anticipée; coûts d’investissement et de financement; frais administratifs 
futurs; le cas échéant, risque de modèle.

8.3.11 Ajustement de l’évaluation courante des positions moins liquides aux 
fins des exigences de fonds propres

718(cx). Les entités financières doivent établir et maintenir des procédures qui 
leur permettent de déterminer la nécessité d’un ajustement de 
l’évaluation courante des positions moins liquides aux fins des 
exigences de fonds propres et, le cas échéant, de calculer cet 
ajustement. Celui-ci peut s’ajouter à tout autre redressement de la 
valeur de la position nécessaire aux fins de la présentation de 
l’information financière et doit refléter l’illiquidité des positions. L’Autorité 
attend des entités financières qu’elles déterminent s’il est nécessaire 
d’ajuster l’évaluation d’une position pour tenir compte de son illiquidité 
courante, qu’il s’agisse d’une position évaluée au prix du marché en 
fonction des prix du marché ou de données observables, d’évaluations
de tiers ou évaluée par un modèle.
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718(cxi). Compte tenu du fait que, dans des conditions normales de marché, les 
entités financières ne sont pas forcément en mesure de vendre ou de 
couvrir des positions moins liquides, elles doivent ajuster, lorsque 
approprié, l’évaluation de la valeur courante pour ces positions, et 
surveiller en permanence le caractère adéquat de cet ajustement. Les 
événements de marché peuvent réduire la liquidité. De plus, les prix de 
liquidation des positions concentrées et/ou prolongées doivent être pris 
en compte pour déterminer ces ajustements. Les entités financières 
doivent tenir compte de tous les facteurs pertinents lorsqu’elles 
déterminent l’adéquation des ajustements de valeur dans le cas des 
positions moins liquides. Ces facteurs peuvent comprendre la période 
nécessaire pour couvrir la position ou les risques que comporte cette 
dernière, la volatilité moyenne des écarts de prix vendeur/prix acheteur, 
la disponibilité des cotations de marché établies de manière 
indépendante (nombre et identité des teneurs de marché), la moyenne 
et la volatilité du volume des transactions (incluant les volumes de 
transactions durant les périodes d’échanges en période de tension sur 
les marchés), les concentrations de marché, l’ancienneté des positions, 
la mesure dans laquelle l’évaluation est effectuée par référence à un 
modèle, et l’incidence d’autres risques liés au modèle non inclus au 
paragraphe 718 cx).

718(cxi-1-). Dans le cas des produits complexes, y compris les expositions de 
titrisation et les dérivés de crédit au nième défaut, les entités financières 
doivent établir explicitement la nécessité d’ajuster l’évaluation pour tenir 
compte de deux formes de risque de modélisation : celui d’utiliser une 
méthodologie d’évaluation erronée et celui d’appliquer des paramètres 
de calibration  non observables (et potentiellement erronés).

718(cxii). L’ajustement d’évaluation à la valeur courante des positions moins 
liquides découlant du paragraphe 718 cxi) doit être reflété dans les 
fonds propres réglementaires de la catégorie 1et ils peuvent dépasser 
les ajustements d’évaluation découlant d’autres normes de divulgation 
financière et des paragraphes 718 cviii) et 718 cix).
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8.4 Glossaire 

Actif de référence Actif(s) faisant l’objet d’un transfert de risque de crédit. Il 
peut s’agir d’un prêt, d’un titre ou d’une autre obligation, ou 
d’un panier renfermant des obligations d’un ou de plusieurs 
emprunteurs dont le nom figure au contrat sur dérivés de 
crédit.

Actif sous-jacent Le dérivé du crédit peut servir à couvrir une autre position 
d’un actif correspondant ou semblable à l’actif de référence. 
On désigne la position que l’entité financière cherche à 
couvrir « l’actif sous-jacent ».

Approche analytique Méthode de mesure du risque lié au prix qui consiste à 
décomposer le risque spécifique en deux éléments : le 
risque sur titre/émetteur et le risque général de marché.

Bénéficiaire, acheteur 
de protection, vendeur 
de risque de crédit

Expressions pouvant toutes être substituées l’une à l’autre 
et qui désignent la contrepartie qui possède l’actif auquel la 
protection offerte par le dérivé du crédit profitera.

Contrat de taux à 
terme

Contrat aux termes duquel deux contreparties conviennent 
du taux d’intérêt à payer à un moment ultérieur précis sur 
un dépôt notionnel à échéance déterminée. Il n’y a 
habituellement aucun échange de principal, et l’écart entre 
le taux contractuel et le taux en vigueur est comblé en 
espèces.

De bonne qualité Qualifie les titres de dette notes au minimum Baa par 
Moody’s ou BBB par Standard and Poor’s.

Delta Mesure de la sensibilité du prix d’une option à une faible 
variation du prix de l’instrument sous-jacent. Une option dont 
le prix fluctue de 1 $ chaque fois que celui du sous-jacent 
est modifié de 2 $ a un delta de 0,5. La valeur delta se 
rapproche de 1,0 ou de -1,0 pour des options qui sont 
fortement en jeu et de 0 pour les options fortement hors jeu.

Duration Une mesure de la sensibilité des prix des créances aux 
changements parallèles dans les taux d’intérêts. C’est la 
moyenne pondérée de tous les flux monétaires de 
l’instrument où les poids sont les valeurs actualisées des 
flux. La duration modifiée est la duration divisée par un 
facteur de un plus le taux d’intérêt.

Évaluation au prix du 
marché

Évaluation d’un portefeuille sur la base des prix en vigueur 
sur le marché.
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Garant, vendeur de 
protection, acheteur de 
crédit

Expressions pouvant toutes être substituées l’une à l’autre 
pour désigner la contrepartie qui fournit la protection contre 
un risque de défaut éventuel ou qui assume le risque d’un 
actif qu’elle ne possède pas.

Gré à gré (de) Décrit les transactions sur instruments financiers conclues 
en dehors des marchés boursiers organisés.

Instrument financier Tout contrat créant un actif financier pour une partie et un 
passif financier ou instrument de capital pour une autre 
partie. Les instruments financiers comprennent tant les 
instruments financiers primaires (ou au comptant) que les 
instruments dérivés. Peuvent constituer un actif financier : 
liquidités; droit de recevoir des liquidités ou un autre actif 
financier; droit contractuel d’échanger des actifs financiers à 
des conditions potentiellement favorables; instrument de 
capital. Peuvent constituer un passif financier : obligation 
contractuelle de livrer des liquidités ou un autre actif 
financier; obligation contractuelle d’échanger des passifs 
financiers à des conditions potentiellement défavorables.

Obligation convertible Obligation conférant à son détenteur le droit de la convertir 
en un titre de propriété à un prix de conversion fixe.

Obligation coupon zéro Titres ne prévoyant pas de paiements d’intérêt périodiques 
et qui sont rachetés à leur valeur nominale à une date 
d’échéance précise. Ces titres sont vendus à escompte, et 
l’acquéreur touche le rendement à mesure que le titre 
s’apprécie graduellement.

Panier Ensemble d’instruments liés dont les prix ou les taux 
servent à créer un instrument synthétique (composite).

Période d’observation Période jugée appropriée pour l’examen de données 
historiques afin de fixer une exigence de fonds propres. Par 
exemple, l’exigence pourrait être établie en fonction de la 
fluctuation des prix au cours des cinq années précédentes.

Période de détention Durée de la détention présumée d’un instrument financier 
par une entité financière dans le but d’évaluer l’instabilité de 
son prix.

Position courte Position de l’investisseur ayant des droits et obligations 
correspondant exactement aux caractéristiques de la 
position de l’actif d’une autre contrepartie, ou position dont 
la valeur augmente à la suite de la diminution du cours du 
sous-jacent sur le marché.

Position courte sur
option

Position de celui qui a vendu ou souscrit une option. La 
prime reçue constitue le bénéfice potentiel maximum du 
souscripteur.
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Position longue Position du détenteur ou de l’acheteur d’un titre ou d’un 
autre instrument, ou position dont la valeur augmente à la 
suite de la majoration du cours sur le marché.

Position longue sur 
option

Position de celui qui a acheté une option, qu’elle soit 
d’achat ou de vente.

Position pondérée 
équilibrée

Le moindre de la somme des positions longues pondérées 
et la somme des positions courtes pondérées à l’intérieur 
d’une tranche ou d’une plage, ou entre des plages. 

Prix d’exercice Prix fixe auquel le détenteur d’une option peut acheter, 
dans le cas d’une option d’achat, ou vendre, dans le cas 
d’une option de vente, l’instrument financier couvert par 
l’option.

Règlement Exécution définitive d’une transaction, qui comporte
livraison des titres ou instruments financiers par le vendeur 
à l’acquéreur et remise d’une somme d’argent par 
l’acquéreur au vendeur.

Risque de base Risque lié à des modifications des relations de prix entre 
deux instruments similaires, mais non identiques. Ainsi, il 
subsisterait un risque de base même si les échéances 
concordaient parfaitement.

Risque de taux 
d’intérêt

Risque de détérioration de la situation financière d’une 
entité financière en raison de l’évolution des taux d’intérêt 
pratiqués sur le marché.

Simulation Opération mathématique permettant de mesurer le 
rendement probable d’un portefeuille donné en cas de 
changement de certains paramètres comme les taux 
d’intérêt sur le marché ou les taux de change.

Situation de crédit Les produits de défaut de crédit sont structurés de manière 
à ne permettre un décaissement que lorsque survient une 
situation de crédit prédéfinie (ou plusieurs situations du 
genre). Parmi les situations de crédit habituelles, 
mentionnons la faillite, la liquidation et tout défaut de 
paiement se rapportant à l’actif de référence; à cela, 
ajoutons des situations de moindre importance, comme le 
rééchelonnement ou la diminution de la note de crédit. En 
vertu de certains contrats, un seuil prédéterminé 
d’importance relative (ou de perte) peut également 
engendrer un paiement pour défaut.

Souscripteur Vendeur d’une option. Le souscripteur doit respecter les
modalités de l’option au gré du détenteur.
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Swap Contrat par lequel deux parties conviennent d’échanger des 
flux de paiements sur une période donnée selon des 
caractéristiques prédéterminées.

Swap de taux d’intérêt Transaction dans le cadre duquel deux contreparties 
échangent des flux de paiements d’intérêt ayant des 
caractéristiques différentes sur la base d’un montant 
notionnel de principal sous-jacent. On peut distinguer trois 
catégories principales : « swap de coupons » : taux fixe 
contre taux variable dans la même monnaie; « swap de 
base » : indice de taux variable contre autre indice de taux 
variable dans la même monnaie; et « swap de taux d’intérêt 
et de devises » : taux dans une monnaie contre taux dans 
une autre.

Valeur de 
recouvrement

L’actif de référence conserve habituellement une certaine 
valeur lorsqu’une situation de crédit engendre le règlement 
d’un contrat, si le paiement prévu au contrat est fondé sur la 
valeur de recouvrement.

Volatilité Mesure de l’amplitude des variations de prix d’un actif, 
définie habituellement comme l’écart type, des variations 
observées du logarithme naturel du prix de l’actif.
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Chapitre  9. Ris que  de  liquid ité

Vue  d’ens emble  

9.1 Objec tif

Voici un aperçu des modalités d’application des exigences en matière de liquidité applicable à 
l’« entité », telle que défini à la section 1.1 de la Ligne directrice.

Le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (le « Comité de Bâle ») a entrepris des travaux 
pour améliorer les exigences de liquidité des institutions financières. De ces travaux a résulté 
la publication de plusieurs documents, dont :

Bâle III : Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité -
publié en janvier 2013;

Monitoring Tools for Intraday Liquidity Management - publié en avril 2013.

Dispositif international de mesure, normalisation et surveillance du risque de liquidité, 
- publié en décembre 2010;

Afin de fournir à l’« entité » des normes d’encadrements prudentiels cohérents et 
comparables aux standards internationaux établis à l’égard des exigences de liquidité, 
l’Autorité intègre les modifications récentes du Comité de Bâle au sein du présent document. 

Ces dispositions contiennent les méthodologies qui sous-tendent une série de mesures de la 
liquidité qui sont utilisées par l’Autorité pour évaluer la suffisance des liquidités de l'« entité ». 
Ainsi, l’Autorité évaluera la performance de ces indicateurs de liquidité lors de son 
appréciation globale de la suffisance des liquidités. 

9.1.1 Champ d’application

Conformément au Principe 6 du CBCB246 et au Principe 5 de la Ligne directrice sur la 
gestion du risque de liquidité247, l'« entité » devrait activement surveiller et contrôler ses 
expositions au risque de liquidité ainsi que ses besoins de financement de façon consolidée. 

Toutefois, cette gestion devrait tenir dûment compte des éléments de nature juridique, 
réglementaire et opérationnelle pouvant faire obstacle aux transferts de liquidité entre les 
diverses entités juridiques distinctes y incluant les filiales étrangères. [CBCB, janvier 2013, 
paragraphe 166]

246 Banque des règlements internationaux, Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Principes de saine gestion 
et de surveillance du risque de liquidité, Septembre 2008. 
http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf

247 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009.
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9.1.2 Mesures individuelles de liquidités

Note de l’Autorité 

L’Autorité s’attend à ce que l’« entité » calcule les deux ratios ci-haut mentionnés, bien que les dates 
de prises d’effet suggérées par le Comité de Bâle pour le LCR et le NSFR soient respectivement les 
1er janvier 2015 et 1er janvier 2018. 

Toutefois, des discussions sur les paramètres spécifiques de calibration du NSFR sont encore en 
cours au niveau du Comité de Bâle. 

Ainsi, l’Autorité suivra de près l’évolution de ces travaux et procèdera aux ajustements nécessaires, 
lorsque requis.

Le présent document couvre les différents aspects quantitatifs de la mesure de liquidité, 
incluant le ratio de liquidité à court terme (« Liquidity Coverage Ratio » ou « LCR »), le ratio 
structurel de liquidité à long terme (« Net Stable Funding Ratio » ou « NSFR »), les outils de 
suivi de risque de liquidité ainsi que les outils de suivi journalier de ce risque. 

Chacune de ces mesures permet d’observer une perspective différente de l’adéquation de la 
liquidité puisqu’aucune mesure prise isolément ne permet d’apprécier la situation de liquidité 
de l’« entité » de façon exhaustive.

Le ratio de liquidité à court terme (LCR) a pour but d’assurer que l’« entité » dispose d’un 
niveau adéquat d’actifs liquides de haute qualité (« ALHQ ») non grevés, pouvant être 
convertis rapidement en liquidités pour couvrir ses besoins sur une période de 30 jours en 
cas de graves difficultés de financement, sur la base d’un scénario défini par l’Autorité. 
L’encours d’ALHQ devrait au moins permettre à l’« entité » de survivre jusqu’au 30e jour 
d’une période de tension, date à laquelle la direction de l’« entité » et les responsables 
prudentiels auront dû décider des actions correctives appropriées ou que l’« entité » aura pu 
faire l’objet d’une résolution ordonnée. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 16].

Bien que le LCR doive être respecté par type de devises, les entités financières et les 
autorités de contrôle règlementaires devraient également en assurer le suivi pour chacune 
des devises significatives afin de mieux saisir les asymétries potentielles de devises. Cela 
permettra aux entités financières et aux autorités de contrôle règlementaires de suivre de 
près les problèmes d'asymétrie de devises qui pourraient se poser. [CBCB, janvier 2013, 
paragraphe 209]

La définition de l’encours d’ALHQ ainsi que le total des sorties nettes de trésoreries, libellés 
en devises étrangères devraient refléter celle utilisée pour le LCR en devises courantes248. 
[CBCB, janvier 2013, paragraphe 210]

248 Les flux de trésorerie provenant d’actifs, de passifs ainsi que des éléments hors-bilan seront calculés dans 
la devise que les contreparties sont tenues de fournir lors du règlement du contrat, indépendamment de la 
devise dans laquelle le contrat est indexé (ou « lié ») ou de la devise destinée à couvrir la variation. 
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Une devise est considérée « significative » si les passifs libellés dans cette devise 
correspondent à 5 % ou plus du total des passifs de l’« entité ». [CBCB, janvier 2013, 
paragraphe 211]

Concernant le ratio de liquidité à long terme (NSFR), celui-ci est structuré de manière à ce 
que les actifs à long terme soient financés avec un montant minimum de passifs stables en 
fonction du profil de risque de liquidité de l’« entité ». Il a par ailleurs pour but d’éviter un 
recours excessif aux financements de gros à court terme lorsque la liquidité sur le marché 
est abondante et d’encourager une meilleure évaluation du risque de liquidité sur l’ensemble 
des éléments du bilan et hors-bilan. 

De plus, l’approche NSFR vise à dissuader les établissements de financer leur encours 
d’actifs liquides de haute qualité à l’aide de capitaux à court terme arrivant à échéance 
immédiatement après la période de 30 jours fixée pour le ratio de liquidité à court terme. 
[CBCB, décembre 2010, paragraphe 120]

Les outils de suivi de liquidités, quant à eux, permettent de capturer des informations 
spécifiques liées aux flux de trésorerie, à la structure du bilan, aux collatéraux disponibles 
inutilisés, à certains indicateurs du marché ainsi qu’à la position de liquidité journalière de 
l'« entité ».

Le profil des asymétries d'échéances contractuelles met en évidence les écarts entre les 
entrées et sorties de liquidités contractuelles dans des tranches d’échéances données. Ces 
écarts indiquent le montant de liquidité qu'une entité financière devrait se procurer dans 
chacune de ces tranches si toutes les sorties se produisaient à la première date  possible. 
Cet indicateur précise dans quelle mesure l’entité financière dépend de la transformation des 
échéances au titre des contrats en cours. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 177] 

La concentration des financements est destinée à identifier les sources de financement de 
gros qui sont d'une importance telle que le retrait de ce financement pourrait déclencher des 
problèmes de liquidité. Cette mesure encourage ainsi la diversification des sources de 
financement recommandées par le CBCB249 ainsi que la Ligne directrice sur la gestion du 
risque de liquidité de l’Autorité. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 188]

La mesure relative à la disponibilité des actifs non grevés  fournit à l’Autorité des données 
sur la quantité et les caractéristiques clés des actifs non grevés par l’« entité », y compris la 
dénomination de la devise et leur localisation/emplacement. Ces actifs ont le potentiel d’être 
utilisés à titre de garantie pour obtenir d’autres ALHQ supplémentaires, pour le financement 
sécurisé dans des marchés secondaires et pour l’éligibilité auprès de banques centrales. 
[CBCB, janvier 2013, paragraphe 201]

Les outils de surveillance des marchés permettent à l’Autorité d’obtenir des données de 
marché plus fréquentes (données disponibles avec peu ou pas de décalage temporel) et de 

249 Banque des règlements internationaux, Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Principes de saine gestion 
et de surveillance du risque de liquidité, Septembre 2008.
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les utiliser comme des indicateurs précoces dans le suivi des problèmes potentiels de 
liquidité de l’« entité ». [CBCB, janvier 2013, paragraphe 214]

Bien qu’il existe plusieurs types de données disponibles sur le marché, les autorités de 
contrôle réglementaire peuvent s’appuyer sur les données suivantes afin de détecter des 
problèmes potentiels de liquidité :

les informations sur l’ensemble du marché;
les informations sur le secteur financier;
les informations propres/spécifiques à une institution financière. 

[CBCB, janvier 2013, paragraphe 215]

9.1.3 Exigences  as s ociées  à  chacune  des  mes ures

Le ratio de liquidité à court terme (LCR) exige qu’en absence de période de tension, la valeur 
du ratio ne soit pas inférieure à 100 % (c’est-à-dire que l’encours d’ALHQ devrait au moins 
être égal au total des sorties nettes de trésorerie sur un horizon de 30 jours). L’« entité » 
devrait remplir cette condition en permanence et détenir un coussin d’ALHQ non grevés pour 
faire face à un éventuel épisode de fortes tensions sur la liquidité. 

Toutefois, lors de période de fortes tensions, l’Autorité réitère le point de vue du CBCB 
stipulant que les institutions peuvent utiliser leurs ALHQ et baisser le ratio en-dessous de 
100 %, dans la mesure où, le maintien du LCR à 100 % dans de telles circonstances, 
pourrait avoir des effets négatifs indus sur l’institution ainsi que sur les autres participants du 
marché. L’Autorité évaluera par la suite la situation et ajustera ses attentes en fonction des 
circonstances. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 17].

Le LCR sera introduit comme prévu à partir du 1er janvier 2015, mais l'exigence minimale 
sera fixée à 60 %250. Une hausse de 10 % de cette exigence sera appliquée annuellement 
pour atteindre 100 % au 1er janvier 2019. Cette approche progressive est conçue pour 
s'assurer que le LCR peut être introduit sans perturbation importante du renforcement 
ordonné des systèmes bancaires ou de la continuité du financement de l'activité 
économique. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 10]

1er Janvier
2015

1er Janvier
2016

1er Janvier
2017

1er Janvier
2018

1er Janvier
2019

LCR 
Minimal

60 % 70 % 80 % 90 % 100 %

Note de L’Autorité

250 Mesures transitoires suggérées par le CBCB. Voir la Note de l’Autorité pour l’application retenue.
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Bien que le Comité de Bâle prévoie une période transitoire, l’Autorité exige que le LCR minimal de 
l’« entité » soit de 100 % à partir du 1er janvier 2015.

Étant donné que le LCR par devises étrangères n'est pas une norme mais un outil de 
surveillance, il ne dispose pas d'un seuil minimal requis défini au niveau international. 

Néanmoins, l’Autorité se réserve le droit de fixer des ratios minimums de surveillance pour 
toute mesure de liquidité telle que requis par le Comité de Bâle, en dessous de laquelle elle 
doit être alertée. 

Dans ce cas, le ratio à partir duquel l’Autorité devrait être alerté dépendrait des hypothèses 
sous-jacentes utilisées pour les tensions. L’Autorité devrait évaluer la capacité de l’« entité »
à obtenir des fonds supplémentaires sur les marchés des devises et la possibilité de 
transférer un surplus de liquidité d'une devise à l'autre et entre les juridictions et les entités 
juridiques. 

Par conséquent, le ratio devrait être plus élevé pour les devises pour lesquelles l’Autorité 
évaluent que l’« entité » a une capacité limitée à obtenir des fonds supplémentaires sur les 
marchés de devises ou à  transférer un surplus de liquidité d'une devise à l'autre, et ce, entre 
différentes juridictions ou entités juridiques. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 212]

Les outils de gestion de la liquidité intra-journalière décrite au présent chapitre sont 
présentés à des fins de surveillance uniquement et n'ont pas de seuils minimaux requis 
prédéfinis. 

Toutefois, l'Autorité se réserve le droit de fixer des exigences de surveillance à ces 
indicateurs de liquidité intra-journalière si elle le juge opportun. [CBCB, avril 2013, 
paragraphe 6]

9.1.4 Fréquence de calcul et calendrier de déclaration réglementaire

L’« entité » devrait utiliser » le LCR de façon continue afin de lui permettre de surveiller et de 
contrôler son risque de liquidité. Le LCR devrait être divulgué à l’Autorité au moins une fois 
par mois et avoir la capacité opérationnelle d’augmenter sa fréquence à une fois par 
semaine, voire, une fois par jour en périodes de tension, si l’Autorité le juge approprié. 
L’intervalle de temps pour procéder à la divulgation devrait être aussi court que possible et, 
idéalement, ne devrait pas dépasser deux (2) semaines. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 
162]

En outre, elle devrait également aviser immédiatement l’Autorité si son ratio LCR est ou si 
elle prévoit qu’il sera sous le seuil de 100 %. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 163]

La concentration des financements, la disponibilité des actifs non grevés ainsi que le LCR 
par mesure de surveillance en devises étrangères significatif devraient être divulgués à 
l’Autorité sur une base mensuelle. L’intervalle de temps pour procéder à la divulgation 
devrait être aussi court que possible et, idéalement, ne devrait pas dépasser deux (2) 
semaines.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 607

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 432
Coopératives de services financiers
Chapitre 9
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

Les informations spécifiques à l’« entité » relativement aux outils de surveillance de marché 
devraient être transmises à l’Autorité sur une base hebdomadaire. L’intervalle de temps pour 
procéder à la divulgation ne devrait pas excéder trois (3) jours ouvrables.
Les informations contenues dans les outils de surveillance sur la gestion intra-journalière de 
la liquidité devraient être divulguées à l’Autorité ainsi qu’à la Banque du Canada sur une 
base mensuelle. L’intervalle de temps pour procéder à la divulgation ne devrait pas excéder 
deux (2) semaines.

En ce qui concerne les outils de surveillance de la liquidité intra-journalière, si l’« entité » est 
incapable de respecter ce délai de mise en œuvre, en raison de contraintes de disponibilité 
des données avec une institution financière correspondante, l’Autorité  pourrait envisager 
effectuer une mise en œuvre progressive à une date ultérieure (au plus tard le 1er janvier 
2017). [CBCB, Avril 2013, Paragraphe 55]

9.2 Ratio  de liqu idité  à  court te rme

Remarque

Les paragraphes qui suivent sont tirés du document «Bâle III : « Ratio de liquidité à court terme 
et les outils de surveillance» publié par le Comité de Bâle en janvier 2013.

L’Autorité reprend (avant adaptation) certains des paragraphes de ce document. Afin de 
faciliter la comparabilité avec les normes nationales et internationales, la numérotation bâloise 
est maintenue.

14. Le Comité de Bâle a élaboré le ratio de liquidité à court terme (LCR) afin de favoriser la 
résilience à court terme du profil de risque de liquidité des institutions financières en 
s’assurant que celles-ci disposent de suffisamment d’actifs liquides de haute qualité 
leur permettant de surmonter une crise grave sur un horizon de 30 jours.

15. Le LCR devrait constituer un élément essentiel de l’approche de surveillance 
prudentielle du risque de liquidité, mais il doit être complété par une évaluation 
détaillée d’autres aspects du cadre de gestion du risque de liquidité de l’« entité », 
conformément aux « Principes de saine gestion et de surveillance du risque de 
liquidité »251 (« Principes de saine gestion ») et à la « Ligne directrice sur la gestion du 
risque de liquidité » de l’Autorité. L’utilisation d’outils de suivi ainsi qu’à terme, du ratio 
de liquidité à long terme (NSFR) complémentent la surveillance exercée par l’Autorité. 
En outre, cette dernière pourra exiger de l’« entité » qu’elle adopte des normes ou 
paramètres plus contraignants, compte tenu de son profil de risque de liquidité et des 
résultats de sa conformité aux Principes de saine gestion.

251 Banque des règlements internationaux, Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Principes de saine gestion 
et de surveillance du risque de liquidité, Septembre 2008.
http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf
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9.3 Objec tif du LCR et u tilis a tion des  actifs  liquides  de  haute  qualité

16. Cette norme a pour but de faire en sorte que l’« entité » dispose d’un encours adéquat 
d’actifs liquides de haute qualité (« ALHQ ») non grevés pouvant être convertis en 
liquidités avec aucune ou presque aucune perte de valeurs sur les marchés privés 
pour couvrir ses besoins dans l’hypothèse d’une crise de liquidité sur un horizon de 30 
jours calendaires. 

Minimalement, l’encours d’ALHQ non grevés devrait permettre à l’« entité » de survivre 
jusqu’au 30e jour du scénario de tensions, date à laquelle des mesures correctrices 
appropriées peuvent avoir été prises par la direction de l’« entité » et/ou l’Autorité ou 
que, l’« entité » aura pu faire l’objet d’une résolution ordonnée. 

En outre, cela donne à la Banque centrale un délai supplémentaire pour prendre des 
mesures appropriées dans la mesure où celles-ci étaient jugées nécessaires. 

Tel qu’indiqué dans les Principes de saine gestion ainsi que dans la Ligne directrice 
sur la gestion du risque de liquidité, compte tenu de l’incertitude temporelle des flux 
sortants et entrants, l’« entité » devrait également considérer les asymétries 
potentielles à l’intérieur de la période de 30 jours et s’assurer que suffisamment 
d’ALHQ soient disponibles pour couvrir tous écarts de flux de trésorerie pendant cette 
période.

17. Le LCR s’appuie sur des méthodes traditionnelles de « ratio de couverture » de 
liquidité utilisées au sein des institutions financières pour évaluer leur exposition à des 
événements contingents requérant des liquidités. Le total des sorties nettes de 
trésorerie dans le scénario considéré doit être calculé pour la période des 30 jours 
suivants. 

La norme exige qu’en l’absence d’une période de tension, le ratio ne soit pas inférieur 
à 100 %252 (c’est-à-dire que l’encours d’ALHQ soit au moins égal au total des sorties 
nettes de trésorerie). L’« entité » devrait répondre à cette condition en continue 
puisque les ALHQ non grevés sont maintenus précisément pour faire face à un 
épisode potentiel de tensions sur la liquidité. 

Toutefois, pendant les périodes de tensions financières, l’« entité » pourrait puiser 
dans son encours d’ALHQ, occasionnant ainsi la baisse de son ratio sous le seuil des 
100 %, puisque le maintien du LCR à 100 % dans de telles circonstances pourrait avoir 
des effets excessivement négatifs sur l’« entité » ainsi que sur les autres participants 
du marché. 

Par la suite, l’Autorité évaluera la situation et adaptera la flexibilité de ses ententes en 
fonction des circonstances.

252 Le seuil de 100 % est l’exigence minimale en l’absence de périodes de tension, et ce, une fois que les 
dispositions transitoires soient terminées. Des références au seuil de 100 % peuvent être ajustées aux fins 
de toute disposition transitoire en vigueur.
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18. Les décisions de l’Autorité quant à l'utilisation par l’« entité » de ses ALHQ, seront 
guidées par l'examen de l'objectif principal et de la définition du LCR. 

L’Autorité, dans son évaluation, tiendra compte non seulement de la conjoncture 
macrofinancière en vigueur, mais aussi des évaluations prospectives de ces conditions 
macroéconomiques et financières. 

Dans le choix des mesures à mettre en place, l’Autorité tiendra compte du fait que 
certaines mesures pourraient être procycliques si elles sont appliquées dans des 
circonstances de tension généralisées à  l’ensemble du marché.

L’Autorité prendra en compte les considérations suivantes :

a) Évaluer les conditions le plus tôt possible et prendre les mesures appropriées afin de 
répondre au risque de liquidité potentiel.

b) Prévoir diverses réponses relativement à la déclaration du ratio LCR en-dessous du 
seuil de 100 %. Les éventuelles dispositions prises par l’Autorité seront 
proportionnées avec les causes, leur magnitude, leur durée ainsi que la fréquence de 
l’écart reporté.

c) Évaluer un nombre de facteurs spécifiques à l’« entité » et aux marchés dans la 
détermination de la réponse adéquate ainsi que d’autres considérations liées à la fois 
aux cadres et aux conditions nationales et mondiales. 

Ces considérations potentielles incluent, mais ne sont pas limitées, aux éléments 
suivants :

i. Les raisons pour lesquelles le LCR a baissé en dessous de 100 %. Cela inclut 
l’utilisation des encours d’ALHQ, l’incapacité à renouveler les financements ou 
une baisse importante inattendue des engagements éventuels;

De plus, ces raisons peuvent être en rapport avec les conditions générales de 
crédit, de financement et de marché, incluant la liquidité sur les marchés de 
crédit, d’actifs et de financements, ayant une incidence particulière sur l’« entité » 
ou l’ensemble des établissements, indépendamment de leur propre condition;

ii. La mesure dans laquelle la baisse du LCR est attribuable à un choc spécifique à 
l'institution ou généralisé à tout le marché;

iii. La santé financière globale de l’« entité » et son profil de risque, incluant 
notamment ses activités, ses positions par rapport à d’autres exigences 
prudentielles requises, ses systèmes internes de gestion des risques, ses 
dispositifs de contrôle et autres processus de gestion;

iv. L’ampleur, la durée et la fréquence des baisses déclarées des ALHQ;

v. La contagion potentielle du système financier et la restriction supplémentaire du 
crédit ou la baisse accrue de la liquidité sur le marché qui pourraient résulter des 
actions à maintenir un LCR de 100 %;
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vi. La disponibilité d’autres sources de financement contingentes telles que le 
financement d’une banque centrale253 ou toutes autres mesures prises par des 
autorités prudentielles.

d) L’Autorité aura à sa disposition une variété d’outils et s’en servira lorsque le LCR 
déclaré passera sous le seuil des 100 %. L’« entité » pourra utiliser ses encours 
d’ALHQ lors des évènements de tensions idiosyncratiques et systémiques, même si 
l’Autorité peut réagir différemment selon le cas.

i. Minimalement, l’« entité » devrait présenter une évaluation de ses positions de 
liquidité, incluant les facteurs qui ont contribué à la baisse de son LCR sous le 
seuil des 100 %, les mesures qui ont été ou seront prises ainsi que la durée 
anticipée de la situation. La divulgation renforcée à l'Autorité devrait être 
proportionnelle à la durée du défaut ou de la pénurie de liquidité.

ii. L’Autorité pourrait également exiger de l’« entité » des mesures visant à réduire 
son exposition au risque de liquidité, renforcer sa gestion globale du risque de 
liquidité ou améliorer son plan de contingence.

iii. Toutefois, dans une situation de tension suffisamment sévère à l’échelle du 
système, les effets sur l’ensemble du système financier doivent être considérés. 
Les mesures possibles pour le rétablissement des niveaux de liquidité doivent 
être examinées et doivent être réalisées sur une période de temps appropriée 
pour éviter des tensions supplémentaires sur l’« entité » et sur le système 
financier dans son ensemble.

iv. Les mesures prises par l’Autorité seront compatibles avec l’approche globale du 
dispositif prudentiel relatif au LCR.

9.4 Défin ition du  LCR

19. Le scénario associé à ce ratio suppose un choc à la fois idiosyncratique (propre à 
l’« entité ») et généralisé (à tout le marché), qui aurait les conséquences suivantes

a) retrait d’une partie des dépôts de détail;

b) perte partielle de la capacité de financement de gros non garanti;

253 Le document du Comité de Bâle « Principes de saine gestion» et la « Ligne directrice sur la gestion du 
risque de liquidité » de l’Autorité exigent qu’une institution développe un plan de contingence qui définit 
clairement ses stratégies pour traiter les manques de liquidité, dû à des périodes de tensions aussi
spécifiques à l’institution ou à l’ensemble du marché. Ce plan devrait, entre autres, refléter les programmes 
de prêts de la Banque du Canada et des collatéraux requis, incluant les instruments qui font partie des 
opérations de gestion normale de la liquidité.
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c) assèchement partiel des financements à court terme garantis par certaines sûretés 
et auprès de certaines contreparties;

d) sorties contractuelles supplémentaires, y compris les obligations de fournir des 
sûretés provenant d’une détérioration de la notation de crédit de l’« entité » allant 
jusqu’à 3 crans incluant les exigences d’appels de collatéral; 

e) hausse de la volatilité des marchés affectant la qualité des sûretés ou l’exposition 
potentielle future des positions sur dérivés, qui exigerait donc d’appliquer aux 
sûretés une décote supérieure ou de remettre des sûretés supplémentaires ou 
entraînerait d’autres besoins de liquidité;

f) retraits non programmés sur les engagements confirmés de crédit et de liquidité 
accordés, mais non utilisés, fournis par l’« entité » à sa clientèle ;

g) besoin potentiel, pour l’« entité », de racheter ses titres de dette ou d’honorer des 
obligations non contractuelles, afin d’atténuer le risque de réputation.

20. En résumé, le scénario spécifié réunit plusieurs chocs subis durant la crise qui s’est 
déclarée en 2007 en une situation unique de graves tensions dans laquelle l’« entité »
devrait disposer de suffisamment de liquidité pour survivre pendant une période allant 
jusqu’à 30 jours.

21. Cette simulation de crises doit être considérée comme une exigence prudentielle 
minimale. 

L’« entité » devrait procéder à ses propres simulations de crises afin d’évaluer le 
niveau de liquidité dont elle devrait détenir au-delà de ce minimum; elle devrait aussi 
élaborer ses propres scénarios pouvant affecter leurs diverses lignes d’affaires. 

Ces scénarios de tension internes devraient porter sur des périodes plus longues que 
celles imposées par le LCR. L’« entité » devrait partager les résultats de ces scénarios 
de tension additionnels avec l’Autorité.

22. Le LCR se compose des deux éléments suivants :

a) la valeur de l’encours des ALHQ en période de tensions;

b) le total des sorties nettes de trésorerie calculé à partir des paramètres définis ci-
dessous.      é     é    30        100 %

9.4.1 Encours d’actifs liquides de haute qualité

23. Le numérateur du LCR est « l’encours d’actifs liquides de haute qualité ». 
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La norme stipule qu’une « entité » doit détenir un encours d’ALHQ non grevés pour 
compenser le total de ses sorties nettes de trésorerie (tel que défini ci-dessous) 
pendant une période de 30 jours dans le scénario de tension spécifié.

Des «actifs liquides de haute qualité » sont des actifs qui restent liquides sur les 
marchés en période de crise et remplissent, idéalement, les critères d’acceptation de la 
Banque du Canada. 

Les paragraphes qui suivent exposent les caractéristiques que doivent généralement 
posséder ces actifs et les exigences opérationnelles auxquelles ils doivent satisfaire

254
.

9.4.2 Caractéristiques des actifs liquides de haute qualité 

24. Des actifs sont considérés comme « actifs liquides de haute qualité » s’ils peuvent être 
facilement et immédiatement transformés en espèces sans perdre ou en perdant très 
peu de leur valeur. 

La liquidité d’un actif dépend du scénario de tensions défini, du volume à mobiliser et 
de l’horizon considéré. Cependant, certains actifs plus que d’autres génèrent des fonds 
sans encourir la décote importante sur les marchés de vente ou d’accords de rachat 
(« Repurchase agreement » ou « Repo ») normalement entraînée par des ventes 
forcées, même en période de tensions. 

La section ci-dessous présente les facteurs qui déterminent ou non si le marché d’un 
actif peut être considéré comme une source fiable de liquidité en cas de tensions. 

Ces facteurs devraient permettre à l’Autorité de déterminer quels actifs, même s’ils 
répondent aux critères des paragraphes 49 à 54 de ce chapitre, ne sont pas 
suffisamment liquides sur les marchés privés pour être inclus dans l’encours d’ALHQ.

9.4.3 Carac téris tiques fondamentales  

Faibles risques : les actifs comportant moins de risque sont généralement plus 
liquides. Une notation de crédit élevée de l’émetteur et un degré peu élevé de 
subordination accroissent la liquidité d’un actif. Une duration courte255, un faible 
risque juridique, un faible risque d’inflation et le fait d’être libellé en une monnaie 
convertible présentant un faible risque de change améliorent également la liquidité 
d’un actif. 
Valorisation aisée et sûre : un actif est d’autant plus liquide que les intervenants 
s’entendent plus aisément sur sa valorisation. Les actifs avec des structures plus 

254 La partie intitulée « Définition des actifs liquides de haute qualité » indique les caractéristiques que doit 
présenter un actif pour faire partie de l’encours d’actifs liquides de haute qualité ; la définition d’un actif « 
non grevé » est donnée à la partie « Exigences opérationnelles ».

255 La duration mesure la sensibilité du cours d’un titre à revenu fixe à une fluctuation des taux d’intérêt.
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simples, standardisées et homogènes, ont tendance à être plus fongibles, et donc 
considérés comme étant plus liquides. La formule de valorisation d’un ALHQ doit 
être facile à calculer et ne doit pas dépendre d’hypothèses hardies. En outre, les 
données entrant dans cette formule doivent être accessibles au public. En 
pratique, cela devrait exclure la plupart des produits structurés ou exotiques.

Faible corrélation avec des actifs à risque : l’encours d’ALHQ ne devrait pas 
être associé à un risque (de forte corrélation) défavorable. Par exemple, les actifs 
émis par des institutions financières sont plus susceptibles de devenir illiquides en 
période de tensions de liquidité dans le secteur bancaire. 

Cotation sur une place256 bien établie et reconnue : la cotation accroît la 
transparence d’un actif. 

9.4.4 Carac téris tiques liées  au  marché

Marché actif et de taille suffisante : l’actif devrait disposer en permanence de 
marchés actifs de vente ferme ou de pensions. Cela signifie qu’ :

il devrait y avoir des données historiques de la taille et de la profondeur du 
marché. Cela pourrait être démontré par des faibles écarts entre les cours 
acheteurs-vendeurs, des volumes de transactions élevés et un nombre 
important et diversifié de participants du marché. La diversité des participants 
réduit la concentration du marché et augmente la fiabilité de la liquidité sur le 
marché. 

Il devrait y avoir des infrastructures de marché robustes en place. La présence 
de plusieurs teneurs de marché engagés accroît la liquidité étant donné que 
les cours seront probablement disponibles pour les achats et ventes d’ALHQ.

Faible volatilité : les actifs dont les prix demeurent relativement stables et qui 
sont moins enclins à une baisse abrupte des prix dans le temps auraient une plus 
faible probabilité de déclencher des ventes forcées pour répondre aux exigences 
de liquidité. La volatilité des prix transigés et des primes sont des mesures simples 
d’approximation de la volatilité des marchés. Il devrait y avoir un historique de 
stabilité relative aux conditions du marché (par exemple, les prix et les décotes) 
ainsi que des volumes pendant les périodes de tension.

Attrait de valeur refuge : par le passé, les intervenants ont eu tendance à 
rechercher ce type d’actifs en cas de crise systémique. La corrélation entre les 
estimateurs de liquidité du marché et les tensions du système bancaire est une 
simple mesure qui pourrait être utilisée.

256 On fait référence à un parquet ou une bourse (p.ex. : TSX, Nasdaq etc...)
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25. Comme le soulignent ces caractéristiques, des actifs liquides sont « de haute qualité » 
si, lors de leur vente ou d’une pension, leur capacité à générer de la liquidité reste 
intacte, même en période de graves tensions idiosyncratiques et de marché. 

Les actifs de moindre qualité ne remplissent pas cette condition. Une « entité » qui 
voudrait lever de la liquidité en mobilisant des actifs de qualité inférieure dans des 
conditions de graves tensions sur le marché devrait accepter une importante décote 
liée aux ventes forcées afin de compenser les risques de marché élevés. 

Cela peut non seulement affecter la confiance que lui porte le marché, mais aussi 
provoquer des pertes de valorisation pour les institutions financières détenant des 
instruments semblables et accroître les tensions sur leur position de liquidité, 
contribuant donc à de nouvelles ventes forcées, à une baisse des cours et à un 
amenuisement de la liquidité du marché. En pareil cas, la liquidité de tels instruments 
est appelée à se tarir très rapidement. 

26. Idéalement, les ALHQ (à l’exception des actifs de niveau 2B décrits ci-dessous) 
devraient aussi être acceptés par la banque du Canada257 en garantie de l’octroi de 
liquidité intra journalière et de lignes de crédit au jour le jour. 

Par le passé, la banque du Canada a apporté au système bancaire un soutien de 
liquidité supplémentaire en cas de graves tensions. 

Ainsi, remplir les conditions d’acceptation de la banque du Canada devrait donc 
renforcer le sentiment que les « entités » détiennent des actifs qu’elles pourraient 
mobiliser en cas de graves tensions sans porter atteinte au système financier dans son 
ensemble. Cela contribuerait à accroître la confiance envers la sécurité et la solidité de 
la gestion du risque de liquidité au sein du système bancaire. 

27. Toutefois, l’acceptation par la banque du Canada n’est pas, à elle seule, une preuve de 
la « haute qualité » d’un actif.

9.4.5 Exigences  opérationnelles

28. Tous les actifs constituant l’ALHQ sont sujets aux exigences opérationnelles suivantes. 
Le but de ces exigences opérationnelles est de reconnaître que ce n’est pas 
l’ensemble des actifs décrits aux paragraphes 49 à 54 répondant à la classe d’actifs, à 
la pondération des risques et aux critères de notation, qui devraient être admissibles à 
l’encours des ALHQ, car il y a d’autres restrictions opérationnelles sur la disponibilité 
des ALHQ qui peuvent empêcher leur mobilisation en temps opportun au cours d’une 
période de tension.

257 Dans la plupart des juridictions, des ALHQ devraient non seulement être liquides en période de tensions sur les marchés, 
mais aussi satisfaire aux critères d’acceptation définis par la banque centrale. Dans les juridictions où cette acceptation est 
limitée à une liste très étroite d’actifs, un superviseur peut admettre, dans l’encours des actifs non grevés des actifs non 
acceptés par la banque centrale s’ils remplissent les conditions énumérées pour les actifs de niveau 1 et de niveau 2 (voir 
Définition des actifs liquides, à partir du paragraphe 34).
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29. Ces exigences opérationnelles sont conçues pour s’assurer que l’encours de ALHQ 
soit géré de manière à ce que l’« entité » puisse, et soit en mesure, de démontrer 
qu’elle peut immédiatement utiliser cet encours d’actifs comme source de financement 
contingent, qui est disponible à l’« entité » pour conversion en espèces, soit par la 
vente ferme ou une pension, afin de combler les asymétries de financement entre les 
entrées et les sorties de fonds en tout temps pendant la période de tension de 30 jours 
sans restriction quant à l’utilisation de ces liquidités générées. 

30. Toute « entité » devrait régulièrement mobiliser une partie de ses actifs par le biais de 
pensions ou de ventes fermes afin de tester son accès au marché, l’efficacité de ses 
processus de mobilisation et la disponibilité  de ses actifs, mais aussi afin de minimiser 
le risque d’émettre un signal négatif en période de tensions.

31. Tous les actifs doivent être non grevés.

L’expression « non grevé » signifie exempt de toute restriction légale, réglementaire, 
contractuelle ou autre relativement à la capacité de l’« entité » à liquider, vendre, 
transférer ou même céder l’actif. 
Un actif de l’encours ne devrait pas être immobilisé (aussi bien explicitement 
qu’implicitement) pour sécuriser, garantir ou rehausser le crédit pour aucune 
transaction que ce soit, ni être désigné pour couvrir les coûts opérationnels (tels que 
les loyers et les salaires). 

Cependant, les actifs reçus dans le cadre de prises en pension et de cessions 
temporaires de titres qui sont détenus par l’« entité », mais qui n’ont pas été 
réhypothéqués, peuvent être considérés comme faisant partie de l’encours des ALHQ 
détenus par l’« entité » s’ils sont légalement et contractuellement à la disposition de 
celle-ci. 

En outre, les actifs répondant aux critères d’ALHQ qui ont été mobilisés à l’avance ou 
déposés, ou donnés en garantie à la Banque du Canada ou à un organisme public, 
mais non utilisés pour générer des liquidités, peuvent être inclus dans l’encours d’actifs 
liquides258.

Note de l’Autorité

Dans le cadre de la présente consultation, l’Autorité aimerait discuter avec l’ « entité » du 
traitement qui devrait être accordé aux swaps de collatéraux en lien avec les exigences 
de liquidité du présent chapitre, compte tenu de leur potentiel à créer des avantages de 
liquidité.

258 Lorsqu’une entité a déposé, mobilisé à l’avance ou donné en garantie des actifs de niveaux 1,2 ainsi que 
d’autres actifs dans un panier de sûretés et qu’aucun titre n’a été spécifiquement  désigné comme sûreté 
pour toutes transactions, elle peut considérer que ces actifs sont grevés par ordre croissant de  valeur de 
liquidité dans le LCR, c’est-à-dire que les actifs inadmissibles à l’encours de ALHQ sont attribuées en 
premier, suivi par les actifs de niveau 2B, puis 2A et enfin de niveau 1. Cette détermination doit être faite en 
conformité avec toutes les exigences telles la concentration et la diversification de la Banque du Canada ou 
un organisme public.
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32. Toute « entité » devrait exclure de l'encours certains actifs qu’elle n'aurait pas la 
capacité opérationnelle de mobiliser pour couvrir les sorties pendant la période de 
tension, bien que ces actifs répondent à la définition de « non grevé » spécifié au 
paragraphe 31. La capacité opérationnelle de mobiliser les actifs exige d'avoir en place 
des procédures et des systèmes appropriés incluant la fonction identifiée au 
paragraphe 33 fournissant des accès à toutes les informations nécessaires pour 
exécuter la mobilisation d'un actif à tout moment. La mobilisation de l'actif doit être 
exécutable, d'un point de vue opérationnel, dans la période de règlement standard 
pour la classe d'actifs dans la juridiction concernée.

33. L’encours d’ALHQ devrait être sous le contrôle de la/des fonction(s) spécifiquement 
chargée(s) de la gestion de la liquidité de l’« entité » (par exemple le trésorier), 
signifiant que la fonction ait le pouvoir continu ainsi que la capacité juridique et 
opérationnelle de mobiliser n'importe quel actif dans l'encours. Le contrôle doit être mis 
en évidence, soit par le maintien des actifs dans un portefeuille distinct géré par la 
fonction avec la seule intention de l'utiliser comme source de fonds contingent, ou par 
la démonstration que la fonction peut mobiliser les actifs à tout moment de la période 
de tension de 30 jours.

Ainsi, les produits des actifs sont disponibles pour la fonction, tout au long de cette 
période sans conflit direct avec une stratégie d’affaires ou une stratégie de gestion des 
risques.

Par exemple, un actif ne doit pas être inclus dans l’encours si la vente de cet actif sans 
remplacement pendant toute la période de 30 jours enlèvera une  couverture, créant 
ainsi une situation de risque ouverte au-delà des limites internes. 

34. Il est permis à l’« entité » de couvrir le risque de marché associé aux ALHQ qu’elle 
détient et de continuer d’inclure ces actifs dans l’encours. Si elle choisit de couvrir le 
risque de marché, l’« entité » devrait prendre en compte (dans la valeur de marché 
appliquée à chaque actif) les sorties de flux monétaires qui pourraient résulter de la 
fermeture anticipée de la couverture (en cas de vente de l’actif).

35. Conformément au Principe 9 du document de Bâle intitulé « Principes de saine gestion 
et de surveillance du risque de liquidité», l’« entité » « devrait disposer de politique qui 
recense les entités juridiques et de l’emplacement  physique où la sûreté est 
maintenue et de quelle façon ces sûretés peuvent être mobilisées en temps opportun 
». 

De manière plus précise, elle doit avoir une politique en place qui identifie les entités 
juridiques, les localisations géographiques, les devises et les comptes de gardien de 
valeur ou les comptes bancaires où les ALHQ sont détenus. 

En outre, l’« entité » devrait déterminer si ces actifs doivent être exclus pour des 
raisons opérationnelles et, par conséquent, détenir la capacité de déterminer la 
composition de son encours sur une base quotidienne.

36. Tel que mentionné dans les paragraphes 171 et 172, l’« entité » peut aussi faire figurer 
dans l’encours d’ALHQ, au niveau consolidé, les actifs liquides éligibles qu’elle détient, 
le cas échéant, afin de satisfaire à des exigences réglementaires de liquidité d’une 
entité juridique ou au niveau sous-consolidé, dans la mesure où les risques associés, 
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mesurés par les sorties nettes de trésorerie de l’entité juridique ou au niveau sous-
consolidé sont aussi reflétés dans le LCR consolidé.

Les ALHQ excédentaires éventuellement détenus par l’entité juridique ne peuvent être 
inclus dans l’encours consolidé que s’ils sont à l’entière disposition de l’« entité » en 
période de tensions.

37. Pour déterminer si les actifs sont librement transférables à des fins réglementaires, 
l’« entité » doit être consciente que les actifs ne peuvent pas être librement accessibles 
à l’« entité » consolidée en raison d’obstacles  réglementaires, juridiques, fiscaux, 
comptables ou autres. Les actifs détenus dans des entités juridiques qui n'ont pas 
accès au marché devraient être seulement inclus dans la mesure où ils peuvent être 
librement transférés à d'autres entités qui pourraient les mobiliser.

38. Dans certaines juridictions, il n’existe pas de marché de pensions large et profond 
disponible pour les classes d’actifs éligibles et donc, ces actifs sont susceptibles d’être 
mobilisés par la vente ferme. 

Dans ces circonstances, l’« entité » devrait exclure de son encours d’ALHQ ces actifs 
lorsqu’il y a des obstacles à leur vente tels que les larges décotes dues à des ventes à 
rabais qui feraient en sorte qu’elle ne respecte pas les exigences minimales de 
solvabilité, ou les obligations de détenir ces actifs, incluant mais non limité, aux 
exigences minimaux requis pour la tenue de marché.  

39. L’« entité » ne devrait pas inclure dans leur encours d’ALHQ, tout actif ou liquidité 
générée par des actifs reçus sous droit d’être réhypothéqués, si le bénéficiaire effectif 
a un droit contractuel de retrait de ces actifs pendant la période de tension de 30 
jours259.

40. Les actifs reçus à titre de garantie pour les opérations sur instruments dérivés, qui ne 
sont pas distincts et qui sont légalement en mesure d'être réhypothéqués peuvent être 
inclus dans l’encours d’ALHQ à condition que l’« entité » comptabilise une sortie 
appropriée de flux monétaire pour les risques associés tels qu'énoncés au paragraphe 
116.

41. Conformément au Principe 8 des Principes de saine gestion, une entité doit gérer 
activement ses positions et risques de liquidité intrajournalière pour répondre à ses 
obligations de paiements et de règlements en temps opportun aussi bien dans les 
conditions normales qu’en période de tension et ainsi contribuer au bon 
fonctionnement des systèmes de paiements et de règlements. L’« entité » et l’Autorité 
doivent être conscientes que le scénario de tension du LCR ne couvre pas les besoins 
de liquidité intrajournalière, attendus ou inattendus.

42. Bien que le ratio LCR doive être respecté et déclaré pour une devise locale, les entités, 
pour leur part, doivent être en mesure de satisfaire à leurs besoins de liquidité dans 
chaque monnaie et conserver des ALHQ correspondant à la répartition de leurs 
besoins par monnaie. Toute entité devrait pouvoir utiliser l’encours d’ALHQ pour 

259 Se référer au paragraphe 146 pour le traitement approprié si le retrait contractuel de ces actifs peut se 
traduire par une position courte (par exemple, parce que l’entité avait utilisé ces actifs dans les opérations 
de cession temporaire de titres à long terme).
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générer de la liquidité dans la monnaie et la juridiction enregistrant les sorties nettes de 
trésorerie. 

Le LCR par devise devrait être surveillé et déclaré de façon à permettre à l’« entité » et 
à l’Autorité de suivre de près les éventuels problèmes d’asymétrie de devises. Dans sa 
gestion du risque de liquidité en devises étrangères, l’« entité » devrait prendre en 
compte le risque que sa capacité d’échanger les monnaies et d’accéder aux marchés 
de changes correspondants diminue rapidement en période de tensions, et que de 
soudaines fluctuations défavorables des cours peuvent aggraver les asymétries 
existantes tout en nuisant à l’efficacité des couvertures de change en place. 

43. Afin d’atténuer les effets de seuil qui peuvent apparaître, lorsqu’un actif liquide éligible 
perd son éligibilité (par exemple en cas de détérioration de sa cote de crédit), une 
entité sera autorisée à conserver l’actif dans son encours d’ALHQ  pendant un délai 
additionnel de 30 jours. Ce délai supplémentaire devrait permettre à l’entité d’ajuster 
son encours ou de remplacer l’actif.

9.4.6 Divers ification de  l’encours  des  actifs  liqu ides  de  haute  qualité  

44. L’encours d’ALHQ devrait être bien diversifié au sein des différentes catégories d'actifs
(à l'exception de la dette souveraine de la juridiction d'origine de l'« entité » ou de la 
juridiction dans laquelle l’« entité » opère : des réserves des banques centrales, des 
titres de créances de la banque centrale, et des espèces.

Bien que certaines classes d'actifs soient plus susceptibles de rester liquides
indépendamment de circonstances, ex-ante, il est impossible de savoir avec certitude
quels actifs spécifiques au sein de chaque classe d'actifs pourraient être soumis à des 
chocs ex-post.

L'« entité » devrait donc avoir des politiques et des limites visant à éviter la 
concentration par rapport aux types d'actifs, aux émissions et aux types d’émetteurs 
ainsi qu’aux devises (conforme à la répartition des sorties nettes de trésorerie par
devise) au sein des classes d'actifs.

9.4.7 Défin ition des  actifs  liqu ides  de haute  qua lité  (ALHQ)

45. L’encours d’ALHQ devrait se composer d’actifs présentant les caractéristiques 
énoncées ci-dessus aux paragraphes 24 à 27. La présente section décrit le type 
d’actifs qui ont ces caractéristiques et qui peuvent donc faire partie de l’encours.

46. Il existe deux catégories d’actifs éligibles qui peuvent être inclus dans l’encours 
d’ALHQ. Les actifs destinés à être inclus dans chaque catégorie, sont ceux que 
l’« entité » détient le premier jour de la période de tension, sans égard à leur 
échéance résiduelle. 

Les actifs de « Niveau 1 » peuvent être inclus sans limite, tandis que les actifs de 
« Niveau 2 » ne doivent pas représenter plus de 40 % de l’encours d’actifs liquides de 
haute qualité.
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47. L’Autorité peut également choisir d'inclure dans les actifs de Niveau 2 une catégorie 
supplémentaire d'actifs (actifs de niveau 2b - voir paragraphe 53 ci-dessous). Si cette 
nouvelle catégorie est incluse, ces actifs ne devraient pas représenter plus de 15 %
de l’encours total d’ALHQ. Ils doivent aussi être inclus dans le plafond global de 40 %
des actifs de Niveau 2.

48. Le calcul du plafond de 40 % pour les actifs de Niveau 2 et de 15 % pour les actifs de 
Niveau 2B doit être déterminé après l’application des décotes requises, et après la 
prise en compte des dénouements des opérations sur les titres de financement à 
court terme ainsi que les swaps de collatéral arrivant à échéance dans les 30 jours 
calendaires impliquant un échange d’ ALHQ.

48A Tel que mentionné au paragraphe 48, le calcul du plafond de 40 % pour les actifs de 
Niveau 2 devrait tenir compte de l’impact, sur l’encours des ALHQ, des actifs de 
Niveau 1 et 2 qui sont détenus au titre de financements garantis260, les prêts 
garantis261 ainsi que les opérations de swap de collatéral arrivant à échéance dans 
les 30 jours calendaires. 

Le montant maximal d’actifs ajustés de niveau 2 dans l’encours d’ALHQ ne peut 
dépasser les deux tiers (2/3) du montant ajusté d’actifs de niveau 1 après application 
des décotes. Ainsi, le calcul du plafond de 40 % des actifs de niveau 2 tiendra 
compte de toute baisse des actifs de niveau 2B éligibles assujetti au plafond de 15 %
applicables à ces actifs.262 263

Note de l’Autorité

Aux fins du calcul du LCR, l’Autorité exigera que la taille du bassin d’actifs de niveau 2 et 2B pour 
l’« entité » soit calculée sur une base ajustée tel que mentionné au paragraphe 48A. Cependant, 
l’Autorité surveillera la taille du bassin d’actifs de niveau 2 et 2B sur une base non ajustée comme 
mentionné dans la note de bas de page 14.

48B. En outre, le calcul du plafond de 15 % des actifs de niveau 2B devrait prendre en 
compte l'impact sur l’encours d’ALHQ des montants détenus sous forme d’ALHQ qui 
sont liés à des financements garantis, aux prêts garantis et aux opérations de swap 
de collatéral arrivant à échéance dans les 30 jours calendaires. Le montant maximal 
des actifs de niveau 2B ajusté dans l’encours d’ALHQ est égal à 15/85 de la somme 
des montants ajustés des actifs de niveaux 1 et 2, ou, lorsque le plafond de 40 % est 

260 Paragraphe 112
261 Paragraphe  145
262 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité » ; Annexe 1, 

paragraphe 2
263 Pour déterminer le calcul des plafonds de 15 % et 40 %, les autorités de contrôle peuvent, à titre d’exigence 

additionnelle, considérer séparément la taille des réserves des actifs de niveau 2 et 2B sur la base non 
ajustée
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contraignant jusqu'à un maximum de 1/4 du montant ajusté des actifs de niveau 1 et, 
dans les deux cas, après application des décotes264.

48C. Le montant ajusté d’actifs de niveau 1 désigne le montant d’actifs de niveau 1 qui 
résulterait de l’arrivée à échéance des financements garantis, prêts garantis et swaps 
de collatéral à court terme impliquant l’échange d’ALHQ contre des actifs de niveau 
1(incluant des liquidités) qui satisfont, ou satisferaient s’ils étaient non grevés, aux 
exigences opérationnelles énoncées aux paragraphes 28 à 40. 

Le montant ajusté d’actifs de niveau 2A désigne le montant d’actifs de niveau 2A qui 
résulterait de l’arrivée à échéance des opérations à court terme (des financements 
garantis, prêts garantis et swaps collatéral) impliquant l’échange d’ALHQ contre des 
actifs de niveau 2A qui satisfont, ou satisferaient s’ils étaient non grevés, aux 
exigences opérationnelles énoncées aux paragraphes 28 à 40. 

Le montant ajusté d’actifs de niveau 2B désigne le montant d’actifs de niveau 2B qui 
résulterait de l’arrivée à échéance d’opérations à court terme de financements 
garantis, de prêts garantis et swaps de collatéral impliquant l’échange d’ALHQ contre 
des actifs de niveau 2B qui satisfont, ou satisferaient s’ils étaient non grevés, aux 
exigences opérationnelles énoncées aux paragraphes 28 à 40. 

Dans ce contexte, les opérations à court terme ont une échéance de 30 jours 
calendaires au maximum. Comme décrit dans l’Annexe 9-I les décotes 
correspondantes seraient appliquées avant le calcul des plafonds respectifs265.

Le calcul de l’encours d’ALHQ se présente comme suit266 : =  +  +          %       %
Où :         %= (   é (   é +   é),   é   é, )
Et         %= (   é +     é        % )  é),

264 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité » ; Annexe 1, 
paragraphe 3

265 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité » ; Annexe 1, 
paragraphe 4

266 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité » ; Annexe 1, 
paragraphe 5
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Cette formule peut aussi s’écrire comme suit267 :

 =  +  +  ((   é +   é)  é,   é (   é +   é), )
Actifs  de  Niveau  1 

49. Les actifs de niveau 1 peuvent constituer une part illimitée de l’encours d’ALHQ et ne 
sont pas soumis à décote aux fins du LCR268. Toutefois, l’Autorité peut exiger une 
décote pour les titres de niveau 1 en fonction de facteurs tels que la duration, les 
risques de crédit et de liquidité et les décotes habituelles sur opérations de pension. 

50. Les actifs de niveau 1 peuvent être : 

a) des pièces et des billets de banque; 

b) des réserves détenues par les entités auprès de la banque centrale (y compris 
les réserves obligatoires) , dans la mesure où la politique de la banque centrale 
autorise des retraits sur ces réserves en période de tensions .

c) des titres négociables correspondants à des créances sur /ou garantis par des 
émetteurs souverains, des banques centrales, des organismes publics, la 
Banque des Règlements Internationaux, le Fonds monétaire international, la 
Banque centrale européenne, la Commission européenne ou des banques 
multilatérales de développement, et remplissant les conditions suivantes269 :

o être affectés d’une pondération de 0 % aux termes de l’approche standard 
de Bâle II pour le risque de crédit (section 3.1 du chapitre 3 de la Ligne 
directrice)270 ;

o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants, 
profonds et actifs, et caractérisés par un faible niveau de concentration; 

267 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité » ; Annexe 1, 
paragraphe 6

268 Aux fins du calcul du LCR, la valeur des actifs de niveau 1 figurant dans l’encours d’ALHQ ne doit pas être 
supérieure à leur valeur de marché courante.

269 Le dispositif de Bâle III relatif à la liquidité reprend la classification des acteurs du marché qui était utilisée 
dans Bâle II, sauf indication contraire.

270 Le paragraphe 50 c) ne vise que les titres négociables qui relèvent du paragraphe 53 de Bâle II. Quand une 
pondération a été affectée à la discrétion des autorités nationales aux termes du paragraphe 54 de 
l’approche standard de Bâle II, le traitement devrait suivre le paragraphe 50 d) ou 50 e).
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o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions; 

o ne pas être émis par un établissement financier271 ni par une entité affiliée 
d’un établissement financier272;

Note de l’Autorité

Les créances des gouvernements provinciaux et territoriaux et les mandataires des administrations 
fédérale, provinciales et territoriales du Canada dont les obligations sont, en vertu de leurs lois 
habilitantes, des obligations directes de l'administration pour laquelle ils sont mandataires, recevront la 
même pondération que celle du gouvernement du Canada en vertu de l’approche standard pour le 
risque de crédit selon Bâle II273.

Les titres hypothécaires émis en vertu de la Loi nationale sur l’habitation (LNH) peuvent être inclus 
dans les actifs de niveau 1.

d) lorsqu’une entité souveraine a une pondération autre que 0 %, des titres de 
dette émis en monnaie locale par l’entité souveraine ou la banque centrale dans 
le pays où est pris le risque de liquidité ou dans le pays d’origine de l’entité ; 

e) lorsque l’entité souveraine ne bénéficie pas d’une pondération de 0 %, des 
titres de dette souveraine ou de banque centrale émis en devises étrangères 
sont éligibles, à concurrence du montant des sorties nettes de trésorerie que 
l’entité devrait effectuer en période de tensions dans cette devise 
spécifiquement en raison de ses opérations dans la juridiction où le risque de 
liquidité est pris.

Actifs  de  niveau  2 

51. Les actifs de niveau 2 (comprenant des actifs de niveau 2A et 2B permis par 
l’Autorité) peuvent faire partie de l’encours d’ALHQ, sous réserve qu’ils ne constituent 
pas plus de 40 % de l’encours total, après application des décotes. La méthode de 
calcul du plafond des actifs de niveau 2 et 2B est décrite au paragraphe 48. 

271 Cela inclut les entités de dépôts (incluant les entités bancaires), les entités d’assurance, les sociétés de 
valeurs mobilières ainsi que d’autres entités financières qui sont impliquées dans le crédit-bail, la délivrance 
de cartes de crédit, la gestion de portefeuilles, les conseils en placement, les services de garde et de 
conservation et tous autres activités similaires qui sont connexes aux activités bancaires.

272 Cela suppose que le détenteur de titres n’ait pas de recours contre l’établissement financier ou une entité 
affiliée de l’établissement financier. En pratique, cela signifie que des titres émis pendant la crise financière 
et garantis par l’État qui restent des passifs de l’établissement financier ne seraient pas admis dans 
l’encours d’ALHQ. La seule exception concerne le cas où l’entité peut aussi être considérée comme un 
organisme public au sens de Bâle II. Les titres émis par une telle entité pourraient alors être inclus dans les 
actifs de niveau 1 s’ils répondent à toutes les conditions nécessaires.

273 Voir Section 3.1 du chapitre 3 de la présente ligne directrice
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Actifs  de  niveau  2A

52. Une décote de 15 % s’applique à la valeur marchande courante de chaque actif de 
niveau 2A de l’encours d’ALHQ. Les actifs de niveau 2A peuvent être composés 
uniquement des éléments suivants :

a) des titres négociables correspondant à des créances sur/ou garantis par des 
émetteurs souverains, des banques centrales, des organismes publics ou des 
banques multilatérales de développement, et remplissant toutes les conditions 
suivantes274 :

o être affectés d’une pondération de 20 % dans l’approche standard de Bâle 
II pour le risque de crédit (section 3.1 du chapitre 3 de la ligne directrice sur 
les normes relatives à la suffisance du capital de base -Janvier 2013) ; 

o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants, 
profonds et actifs, et qui sont caractérisés par un faible niveau de 
concentration ; 

o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions (c’est-à-
dire que la baisse de prix ou l’augmentation de la décote ne dépasse pas 
10 points de pourcentage au cours d’une période de 30 jours comportant 
d’importantes tensions sur la liquidité) ; 

o ne pas être émis par un établissement financier ni par une entité affiliée 
d’un établissement financier275;

b) les titres de dettes d’entreprise (y compris le papier commercial276) et des 
obligations sécurisées277 qui satisfont à l’ensemble des conditions suivantes : 

274 Les paragraphes 50 d) et e) peuvent recouper le paragraphe 52 a) pour ce qui est des titres d’émetteurs 
souverains et de banques centrales assortis d’une pondération de 20 %. Dans un tel cas, ces actifs peuvent 
être affectés à la catégorie des actifs de niveau 1, conformément au paragraphe 50 d) ou e), selon le cas.

275 Cela suppose que le détenteur de titres n’ait pas de recours contre l’établissement financier ou une entité 
affiliée de l’établissement financier. En pratique, cela signifie que des titres émis pendant la crise financière 
et garantis par l’État, qui restent des passifs de l’établissement financier, ne seraient pas admis dans 
l’encours d’ALHQ. La seule exception concerne le cas où l’entité peut aussi être considérée comme un 
organisme public au sens de Bâle II. Les titres émis par une telle entité pourraient alors être inclus dans les 
actifs de niveau 1 s’ils répondent à toutes les conditions nécessaires.

276 À cet égard, les titres de dette d’entreprise (y compris le papier commercial) sont uniquement des titres 
classiques dont la valorisation est facile à connaître à partir de méthodes standard et ne dépend pas de 
connaissances privées (ils ne comprennent ni produits structurés ni dette subordonnée).

277 Les obligations sécurisées sont des obligations émises et détenues par une entité ou un établissement de 
crédit, et sont soumises par la législation à un contrôle public spécifique conçu pour protéger les détenteurs. 
Le produit de l’émission de ces obligations doit être investi, conformément à la législation applicable, dans 
des actifs qui, durant toute la durée de vie des obligations, sont capables de couvrir les créances relatives 
aux obligations et qui, en cas de défaut de l’émetteur, sont affectés prioritairement au remboursement du 
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o pour les titres de dettes d’entreprise : ne pas être émis par un 
établissement financier ni par une entité affiliée d’un établissement 
financier; 

o pour les obligations sécurisées : ne pas être émises par l’entité elle-même 
ni par l’une de ses entités affiliées; 

o soit i) afficher une note de crédit à long terme d’au moins AA-278 attribuée 
par un organisme externe d’évaluation du crédit (OEEC) reconnu ou, en 
l’absence de note de crédit à long terme, une note à court terme 
équivalente en termes de qualité; ii) en l’absence d’une note de crédit d’un 
OEEC reconnu, afficher une notation interne dont la probabilité de défaut 
(PD) est au moins équivalente à AA; 

o être négociées sur des marchés au comptant ou de pensions importants, 
profonds et actifs, et qui sont caractérisés par un faible niveau de 
concentration; 

o avoir fait la preuve qu’elles constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions : c’est-à-
dire que la baisse de prix ou l’augmentation de la décote au cours d’une 
période de 30 jours comportant d’importantes tensions sur la liquidité ne 
dépasse pas 10 %.

Actifs  de  niveau  2B

53. Certains actifs supplémentaires (actifs de niveau 2B) peuvent être inclus dans le 
niveau 2, si les autorités nationales en décident ainsi. En choisissant d’inclure ces 
actifs dans le niveau 2 aux fins du LCR, les autorités de contrôle doivent veiller à ce 
qu’ils satisfassent pleinement aux critères d’acceptation279. Elles devraient en outre 
s’assurer que les entités financières disposent de systèmes et mesures adaptés pour 

principal et au paiement des intérêts courus.
278 En cas de divergence entre les OEEC, la notation applicable devrait être déterminée selon la méthode 

utilisée dans l’approche standard de Bâle II pour le risque de crédit. Les échelles de notation locales (et non 
pas internationales) d’un OEEC approuvé par l’autorité de contrôle qui remplissent les critères indiqués au 
paragraphe 91 de Bâle II peuvent être reconnues si les titres de dette d’entreprise ou les obligations 
sécurisées sont détenus par une entité financière pour couvrir ses besoins de liquidité en monnaie locale 
résultant des opérations qu’elle réalisait dans la juridiction locale. Cela s’applique aussi aux actifs de 
niveau 2B.

279 De même que pour tous les aspects du dispositif, la conformité à ces critères pourrait être évaluée dans le
cadre des examens collégiaux menés au titre du Programme d’évaluation de la concordance des 
réglementations avec Bâle III.
(http://www.bis.org/publ/bcbs216_fr.pdf)
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surveiller et contrôler les risques (risques de crédit et de marché) qu’elles encourent 
du fait de détenir ces actifs.

Note de l’Autorité

L’Autorité permettra à l’« entité » d’inclure les actifs de niveau 2B comme ALHQ éligible jusqu’à 
concurrence de 15 % de la composition des ALHQ total décrit au paragraphe 47, à condition que ces 
actifs remplissent toutes les conditions d’éligibilité mentionnées au paragraphe 54 pour chaque type 
d’actif individuel.

54. Une décote plus élevée s’applique à la valeur marchande courante de chaque actif 
de niveau 2B de l’encours d’ALHQ. Les actifs de niveau 2B peuvent être uniquement 
:

a) Moyennant une décote de 25 %, les titres adossés à des créances immobilières 
résidentielles (RMBS, residential mortgage-backed securities) qui remplissent 
toutes les conditions suivantes :

o ne pas avoir été émis par l’« entité » elle-même ou l’une de ses entités 
affiliées et que les actifs sous-jacents n’ont pas été octroyés par 
l’« entité » elle-même ou l’une des entités affiliées;

o afficher une note de crédit à long terme égale ou supérieure à AA 
attribuée par un OEEC reconnu ou, en l’absence d’une note de crédit à 
long terme, une note à court terme équivalente en termes de qualité;

o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants, 
profonds et actifs, caractérisés par un faible niveau de concentration;

o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions : c’est-à-
dire que la baisse de prix ne dépasse pas 20 % ou l’augmentation de la 
décote ne dépasse pas 20 % au cours d’une période de 30 jours 
comportant d’importantes tensions sur la liquidité;

o le portefeuille d’actifs sous-jacent est limité aux prêts immobiliers 
résidentiels et ne peut pas contenir de produits structurés;

o les prêts immobiliers sous-jacents sont des « prêts avec droit de recours 
intégral » (autrement dit, en cas de saisie, si le produit de la vente du bien 
ne permet pas de rembourser l’intégralité du prêt, l’emprunteur reste 
débiteur du solde) et leur ratio prêt /valeur maximal est de 80 % en
moyenne à l’émission;

o les titrisations sont soumises à des règles de « rétention  des risques » qui 
exigent des émetteurs qu’ils conservent un intérêt dans les actifs qu’ils 
titrisent.
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Note de l’Autorité

Au Canada, les règles de « rétention des risques » n’existent pas; ce sont davantage les règles 
sur la divulgation, la comptabilité ainsi que les règles et structures de titrisation qui s’appliquent. 
Pour les participations dans les titres adossés à des créances immobilières résidentielles 
(RMBS, residential mortgage-backed securities) de juridictions étrangères, les entités doivent 
respecter la réglementation concernant la « rétention des risques » dans ces juridictions.  

b) Moyennant une décote de 50 %, les titres de dette d’entreprise (y compris le 
papier commercial)280 qui remplissent toutes les conditions suivantes :

o ne pas avoir été émis par l’« entité » elle-même ou l’une de ses entités 
affiliées

o soit i) afficher une note de crédit à long terme comprise entre A+ et BBB–
attribuée par un OEEC reconnu ou, en l’absence d’une note de crédit à 
long terme, une note à court terme équivalente en termes de qualité ; soit 
ii) en l’absence de note de crédit d’un OEEC reconnu, afficher une 
notation interne dont la probabilité de défaut (PD) est équivalente à une 
note comprise entre A+ et BBB– ;

o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants, 
profonds et actifs, caractérisés par un faible niveau de concentration ;

o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions (c’est-à-
dire que la baisse de prix ne dépasse pas 20 % ou que l’augmentation de 
la décote ne dépasse pas 20 % au cours d’une période de 30 jours 
comportant d’importantes tensions sur la liquidité).

c) Moyennant une décote de 50 %, les éléments de fonds propres de la catégorie 
1a qui remplissent les conditions suivantes :

o ne pas avoir été émis par la banque elle-même ou l’une de ses entités 
affiliées;

o être négociés sur un marché organisé et soumises à compensation auprès 
d’une contrepartie centrale;

o être une composante du principal indice boursier de la juridiction d’origine 
ou du lieu où le risque de liquidité est pris, tel que décidé par l’autorité de 
contrôle de la juridiction où l’indice est situé;

o être libellés dans la monnaie locale de la juridiction d’origine de l’« entité »
ou dans la monnaie de la juridiction où est le risque de liquidité est pris ;

280 Voir la note de bas de page 24.
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o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants, 
profonds et actifs, caractérisés par un faible niveau de concentration ;

o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions : c’est-à-
dire que la baisse du cours des actions ne dépasse pas 40 % ou que 
l’augmentation de la décote ne dépasse pas 40 % au cours d’une période 
de 30 jours comportant d’importantes tensions sur la liquidité.

Note de l’Autorité 

Aux fins du paragraphe 54-c, l’indice S&P/TSX 60 devrait être reconnu comme le principal indice 
boursier au Canada. Les entités financières transfrontalières devront consulter l’autorité de contrôle 
à l’extérieur du Canada pour des juridictions où les deux éléments suivants sont réunis : i) les 
instruments de fonds propres de catégorie 1a sont détenus par l’« entité » et ii) le risque de liquidité 
est prise par l’« entité », pour la détermination du principal indice boursier dans la juridiction.
Les positions longues en actions détenues contre des positions courtes synthétiques (par exemple, 
les opérations de swap sur le rendement total des actions (« TRS »)) devraient être considérées 
comme «grevées» et non éligibles en tant que actifs de niveau 2B.

Traitement des  jurid ictions  où  les  actifs  liquides  s ont ins uffis an ts  

Évaluation de l’admissibilité aux autres options en matière de liquidité
(« Alternative Liquidity Approaches » – (ALA))

55. Il est possible que, dans certaines juridictions, l'offre d'actifs de niveau 1 (ou de 
niveau 1 et 2281) libellés dans la monnaie locale soit insuffisante pour répondre à la 
demande des institutions financières ayant des expositions significatives dans cette 
monnaie. 

Pour remédier à cette situation, le Comité de Bâle a mis au point d’autres dispositions 
pour le traitement de l’encours d’ALHQ qui devraient s’appliquer à un très petit 
nombre de juridictions et de monnaies. La possibilité de recourir à ces dispositions 
sera jugée au regard des conditions énoncées à l’Annexe 9-I et sera déterminée dans 
le cadre d’un processus indépendant d’examen collégial supervisé par le Comité. Ce 
processus permet de s’assurer que ces dispositions ne sont utilisées que s’il y a une 
insuffisance réelle d’ALHQ dans la monnaie locale au regard des besoins 
existants282.

281 Une insuffisance d’actifs de niveau 2 ne justifie pas à elle seule le recours à une ALA.  

282 Pour les États membres d’une union monétaire dotée d’une monnaie unique, ladite monnaie sera considérée 
comme la « monnaie locale ».

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 628

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 453
Coopératives de services financiers
Chapitre 9
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

56. Pour pouvoir recourir à une ALA, une juridiction devrait être en mesure de démontrer 
que :

o l’offre d’ALHQ est insuffisante dans la monnaie locale, compte tenu de 
tous les facteurs qui agissent sur l’offre et la demande d’actifs de cette 
nature283;

o la pénurie d’actifs est causée par des contraintes structurelles à long 
terme ne pouvant être résolues à moyen terme;

o elle a la capacité, par un mécanisme ou contrôle en place, de limiter ou 
d’atténuer le risque que le recours à l’ALA ne donne pas les résultats 
escomptés;

o elle s’engage à respecter les obligations relevant de la surveillance 
prudentielle, de la communication financière, de l’autoévaluation 
périodique et du processus indépendant d’examen collégial de son 
admissibilité à l’ALA.

Tous les critères susmentionnés doivent être réunis pour qu’une juridiction puisse 
recourir à une ALA.

Note de l’Autorité

L’Autorité ne considère pas le Canada comme juridiction, ni le dollar canadien comme une devise, 
répondant aux critères de qualification pour l'éligibilité aux approches alternatives de liquidité 
mentionné aux paragraphes 55 et 56. En conséquence, l'Autorité n'a pas repris le texte présenté dans 
la présente ligne directrice, les paragraphes 57 à 68, annexes 2 et 3 du Comité de Bâle de janvier 
2013.

Tota l des  s orties  de trés orerie  ne ttes  

69. Le « total des sorties de trésorerie nettes »284 désigne les sorties totales attendues, 
moins les entrées totales attendues durant les 30 jours calendaires suivants, selon le 
scénario de tensions défini par l’Autorité. 

Le total des sorties attendues est calculé en multipliant les soldes de différents types 
ou catégories de passifs et d’engagements hors bilan par leurs taux attendus de 
retrait ou de décaissement. 

283 Pour évaluer la pénurie d’actifs, les actifs de niveau 2B ne doivent être pris en compte que si l’Autorité décide 
de les inclure dans l’encours d’ALHQ. Par exemple, si certains actifs de niveau 2B ne figurent pas dans l’encours 
d’ALHQ dans une juridiction donnée, alors il n’y a pas lieu de les prendre en compte dans l’évaluation de la 
pénurie.
284 Les entrées et sorties de trésorerie devraient, le cas échéant, inclure les intérêts à recevoir et à payer dans 
les 30 jours.
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Le total des entrées attendues est calculé en multipliant les soldes de différentes 
catégories de créances contractuelles par leurs taux attendus d’encaissement dans le 
scénario considéré, jusqu’à un plafond global de 75 % des sorties de trésorerie 
attendues.      é     é    30        100 %

70. Si la plupart des taux de non-reconduction (roll-off rates), taux de retrait (draw-down 
rates) et tout autre facteur similaire sont harmonisés pour toutes les juridictions, aux 
termes de la présente norme, certains paramètres restent néanmoins à déterminer 
par chaque autorité de contrôle nationale. Dans ce cas, les paramètres concernés 
devront être transparents et rendus publics. 

71. L’annexe 4 (Comité de Bâle janvier 2013) donne un récapitulatif des coefficients 
appliqués à chaque catégorie.

72. Il sera interdit à l’« entité » de comptabiliser deux fois un même élément. Ainsi, un 
actif inclus dans l’encours d’ALHQ – le numérateur – ne peut être comptabilisé dans 
les entrées de trésorerie (partie du dénominateur). Lorsqu’un élément peut être 
comptabilisé dans plusieurs catégories de sorties (comme dans le cas d’un 
engagement confirmé de liquidité destiné à couvrir une dette arrivant à échéance 
dans la période de 30 jours calendaires), l’« entité » n’aura à déclarer que la sortie 
contractuelle maximale correspondante.

Sorties  de  trés orerie
Retraits sur les dépôts de détail

73. Les dépôts de détail sont les dépôts placés auprès des institutions financières par 
des personnes physiques. Ceux effectués par des personnes morales, y compris 
entreprises individuelles et sociétés en nom collectif, relèvent des « dépôts de gros ». 

Les dépôts de détail visés par le LCR incluent les dépôts à vue et à terme, à moins 
que ces derniers ne soient exonérés sous les critères énoncés aux paragraphes 82 
et 83.

74. Les dépôts de détail sont, à leur tour, subdivisés en fractions « stables » et « moins 
stables », chaque catégorie étant associée à un taux minimal de retrait tel que décrit 
ci-après. Ces taux correspondent  à des planchers et les différentes juridictions 
peuvent appliquer des taux plus élevés de façon à refléter le comportement des 
déposants en période de tensions.

Dépôts  s tables  (taux de  re tra it = 3 % et p lus )
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75. Les dépôts stables, qui sont généralement associés à un taux de retrait de 5 % sont 
ceux qui sont entièrement assurés285 par un système d’assurance-dépôts efficace ou 
par une garantie publique équivalente. Il existe deux possibilités :

o les déposants entretiennent avec l’« entité » d’autres relations durables, 
qui rendent un retrait très improbable, ou

o les dépôts sont placés sur des comptes courants (par exemple comptes 
dans lesquels les salaires sont automatiquement versés).

76. Aux fins de cette exigence, par « système efficace d’assurance-dépôts », il faut 
entendre un système i) garantissant une indemnisation rapide, ii) dont la couverture 
est clairement définie et iii) bien connu du public. 

Dans le cadre d’un tel dispositif, l’organisme d’assurance dépôts dispose 
expressément des pouvoirs juridiques lui permettant de s’acquitter de son mandat ; il 
exerce ses activités en toute indépendance, de manière transparente et de manière 
responsable. Une juridiction où les dépôts bénéficient d’une garantie explicite et 
juridique de l’État, fonctionnant comme assurance-dépôts, peut être considérée 
comme disposant d’un système efficace d’assurance-dépôts.

77. L’existence de l’assurance-dépôts  ne permet pas à elle seule de considérer un dépôt 
comme « stable ».

78. Les juridictions peuvent décider d’appliquer dans leur juridiction un taux de retrait de 
3 % aux dépôts stables, s’ils remplissent les critères susmentionnés et les critères 
supplémentaires suivants applicables aux dispositifs d’assurance-dépôts :

o le dispositif d’assurance-dépôts repose sur un système de 
préfinancement alimenté par des prélèvements périodiques provenant 
des entités financières ayant des dépôts assurés286;

285 On entend par « entièrement couverts » que 100 % du montant des dépôts, à concurrence de la limite de
couverture, sont couverts par un système d’assurance-dépôts. Les dépôts peuvent être réputés 
«entièrement couverts » à concurrence de la limite de couverture, même si un déposant a un solde 
supérieur à ladite limite de couverture. Cependant, tout montant qui dépasse la limite de couverture doit être 
traité comme étant « moins stable ». Par exemple, si un déposant a un dépôt de 150 $ qui est couvert par 
un système d’assurance ayant une limite de 100 $ – ce qui signifie qu’il recevrait au moins 100 $ du
système d’assurance-dépôts si l’établissement financier n’était pas en mesure de procéder au paiement –,
alors les 100 $ seraient considérés comme « entièrement couverts » et assimilés à des dépôts stables, et 
les 50 $ restants seraient traités comme des dépôts moins stables. Par contre, si le système d’assurance 
dépôts ne couvrait qu’un certain pourcentage des fonds à partir de la première unité (par exemple 90 % du
montant à concurrence d’une limite de 100 $), alors la totalité du dépôt (150 $) serait « moins stable ».

286 L’obligation de prélèvement périodique sur les entités financières n’empêche pas que les dispositifs 
d’assurance-dépôts peuvent, à l’occasion, prévoir une suspension des contributions si les ressources dont 
ils disposent sont suffisantes à un moment donné.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 631

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 456
Coopératives de services financiers
Chapitre 9
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

o le dispositif a les moyens d’assurer un accès rapide à des financements 
supplémentaires en cas de forte demande sur ses réserves, par exemple 
une garantie contraignante explicite et juridique de l’État, ou l’autorisation 
permanente d’emprunter auprès de l’État ;

o les déposants ont accès aux dépôts assurés peu après le déclenchement 
du dispositif287.

Les juridictions qui appliquent le taux de retrait de 3 % aux dépôts stables assortis de 
dispositifs d’assurance-dépôts satisfaisant aux critères susmentionnés devraient 
pouvoir justifier ce taux de retrait applicable aux dépôts stables au sein du système 
bancaire en-dessous de 3 % durant des périodes de tensions conformément aux 
conditions définies aux fins du LCR.

Note de l’Autorité

L’« entité » peut appliquer un taux de retrait de 3 % pour les dépôts de détail qui répondent aux 
critères de dépôts stables énoncés au paragraphe 75 et qui sont entièrement assurés par un 
organisme d’assurance-dépôts efficace. 

Elle pourrait aussi appliquer ce même taux aux dépôts de détail qui sont situés à l’extérieur du 
Canada, qui répondent aux critères de « dépôts stables » du paragraphe 75 et qui sont 
entièrement assurés par un assureur dépôt répondant aux critères du paragraphe 78 avec 
l’approbation de l’autorité prudentielle dans cette juridiction.

Dépôts  moins  s tab les  (taux de re tra it = 10 % et p lus )

79. L’Autorité pourra au besoin élaborer des tranches supplémentaires assorties de taux 
de retrait plus élevés (10 % au minimum) pour les dépôts de détail moins stables. 

Les taux applicables en question seront alors clairement définis, transparents et 
rendus publics. Le panier de dépôts moins stables pourraient inclure les dépôts qui 
ne sont pas entièrement couverts par un système efficace d’assurance-dépôts  ou 
une garantie de l’État, les dépôts importants, les dépôts réalisés par des clients 
fortunés ou avertis, les dépôts susceptibles d’être retirés rapidement (notamment les 
dépôts accessibles par Internet) et les dépôts libellés en devises étrangères tels que 
déterminé dans chaque juridiction.

Note de l’Autorité

Les taux de retrait suivants devraient être appliqués au type de dépôts ci-dessous listés :

Dépôts provenant de particuliers sophistiqués ou fortunés (xx %)
Dépôts qui sont accessibles a priori par le biais d’Internet (xx %)

287 Ce laps de temps devrait, en principe, ne pas dépasser 7 jours ouvrables.
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Dépôts en devises étrangères (xx %)
Tous autres dépôts moins stables y incluant les dépôts provenant d’une tierce partie, 
par exemple, des dépôts qui ne sont pas entièrement couverts par un régime 
d’assurance-dépôts. (10 %)

Dans le cadre de la présente consultation, l’Autorité sollicite l’« entité » afin qu’elle fournisse 
des données empiriques à l’égard des taux de décaissement des types de dépôts mentionnés 
ci-avant. 

80. Si l’« entité » est incapable d’identifier clairement quels dépôts de détail seraient 
considérés comme « stables » en application de la définition ci-dessus (par exemple, 
si elle ne parvient pas à identifier les dépôts couverts par un système efficace 
d’assurance-dépôts ou une garantie de l’État), elle devrait alors placer la totalité des 
sommes en question dans les tranches « moins stables ».

81. Les dépôts de détail en devises étrangères sont ceux qui sont libellés dans toute 
autre devise que la devise de la juridiction dans laquelle l’« entité » exerce ses 
activités. 

L’Autorité déterminera le taux de retrait que les entités financières de sa juridiction 
doivent utiliser pour les dépôts de détail en devises. Les dépôts de détail en devises 
étrangères seront considérés « moins stables » s’il y a lieu de penser qu’ils sont plus 
volatiles que ceux libellés dans la devise locale. 

Plusieurs facteurs devront être pris en considération à cette fin, notamment le type de 
déposants concerné, leur degré de sophistication, et la nature même des dépôts 
(sont-ils associés à des opérations commerciales dans la même devise ou sont-ils 
placés en vue de dégager un rendement ?).

82. Les sorties de trésorerie liées aux dépôts de détail à terme dont la durée résiduelle 
ou le préavis de retrait dépasse 30 jours seront exclues des sorties totales de 
trésorerie attendues, si le déposant n’est pas légalement autorisé à les retirer dans 
les 30 jours, ou si un retrait anticipé engendre une pénalité sensiblement supérieure à 
la perte d’intérêt288.

83. Si l’« entité » autorise un déposant à effectuer un retrait sur un dépôt de ce type sans 
lui appliquer la pénalité correspondante et la clause du contrat qui interdit un tel retrait 
contractuelle, l’ensemble des dépôts à terme sera alors réputé constituer des dépôts 
à vue (cela signifie que, quelle que soit leur durée résiduelle, ceux-ci seront soumis 
aux taux de retrait spécifiés aux paragraphes 74 à 81). 

288 Si une partie du dépôt à terme peut être retirée sans encourir une telle pénalité, seule cette partie devrait être 
réputée constituer un dépôt à vue. Le solde devrait être assimilé à un dépôt à terme.
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L’autorité de contrôle nationale pourra définir des circonstances exceptionnelles 
correspondant à une situation imprévisible (« clause de hardship »), autorisant le 
déposant à retirer les dépôts visés sans que cela entraîne une modification du 
traitement de l’ensemble des dépôts à terme.

Note de l’Autorité

Pour les objectifs du paragraphe 83 ci-dessus, l’Autorité définit « clause de préjudice » pour inclure 
les situations documentées prédéfinies telles que le décès, les maladies incurables, la perte d’emploi 
ou la faillite du déposant. 

84. Nonobstant ce qui précède, l’autorité de contrôle pourra choisir d’appliquer un taux de 
retrait supérieur à 0 % aux dépôts de détail à terme qui remplissent les conditions 
énoncées au paragraphe 82 si elle indique clairement le traitement en vigueur dans 
sa juridiction et l’applique uniformément à toutes les institutions financières de son 
ressort. Ces raisons pourraient inclure, sans être limitées, à ce que l’autorité de 
contrôle estime probable que les déposants procèdent à des retraits sur dépôts à 
terme comme ils le feraient en temps normal ou en période de tensions, sur des 
dépôts de détail à vue, ou que les entités financières choisissent, en période de 
tensions, de restituer de tels dépôts pour préserver leur réputation, ou encore que 
des facteurs imprévus incitent les entités financières à imposer des pénalités 
importantes à leur clientèle en cas de retrait anticipé. En pareils cas, l’autorité de 
contrôle appliquera un taux de retrait plus élevé à tout ou une partie des dépôts en 
question.

Note de l’Autorité

L’Autorité appliquera sur tous les dépôts de détail à terme qui rencontrent les exigences décrites au
paragraphe 82 un taux de retrait de 0 %. L’Autorité continuera de surveiller cette pratique au sein des 
entités sous sa juridiction afin de s’assurer que ce traitement demeure approprié.

Taux de  re trait applicable  aux financements  de  gros  non garantis

85. Aux fins de l’application du LCR, les « financements de gros non garantis » 
correspondent aux passifs et obligations générales envers des personnes morales (y 
compris entreprises individuelles et sociétés en nom collectif), non garantis par des 
droits juridiquement reconnus sur des actifs spécifiquement désignés détenus par 
l’entité emprunteuse, en cas de faillite, d’insolvabilité, de liquidation ou de résolution. 
Les obligations découlant de contrats dérivés sont explicitement exclues de cette 
définition.

86. Les financements de gros inclus dans le périmètre du LCR désignent tous les 
financements pouvant être retirés dans la période de 30 jours visée par le LCR, ou 
dont la première date d’échéance contractuelle est située dans cette période (par 
exemple, dépôts à terme et titres de dette non garantis arrivant à échéance), ainsi 
que les financements sans échéance. 
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Cette catégorie devrait englober tous les financements assortis d’options pouvant 
être exercées à la discrétion de l’investisseur dans la période de 30 jours calendaires. 
Pour les financements assortis d’une option exerçable à la discrétion de l’« entité », 
l’autorité de contrôle devrait tenir compte des facteurs de réputation susceptibles de 
limiter la latitude de l’« entité » à ne pas exercer l’option289. En particulier, lorsque le 
marché s’attend à ce que certains passifs soient remboursés avant la date 
d’échéance légale finale, les entités financières et l’autorité de contrôle devraient tenir 
compte de ce comportement aux fins du LCR et comptabiliser ces passifs dans les 
sorties de trésorerie.

87. Les financements de gros munis d’option de remboursement anticipé290 sont exclus 
lorsque le bailleur de fonds ne peut exercer cette option qu’avec un préavis 
contractuel contraignant supérieur à 30 jours. 

88. Aux fins du LCR, les financements de gros non garantis sont à classer dans les 
catégories ci-après (paragraphe 89 à 111) sur la base, d’une part, de la sensibilité 
présumée des bailleurs de fonds au taux offert et, d’autre part, de la qualité de crédit 
et de la solvabilité de l’entité emprunteuse. Ces facteurs sont eux-mêmes fonction du 
type de bailleurs de fonds et de leur degré de sophistication ainsi que de leurs 
relations opérationnelles avec l’entité. Les taux de retrait correspondant au scénario 
sont précisés par catégorie.

Financement de gros  non  garantis  fournis  par de  petites  entrepris es :
5 %, 10 % et p lus

89. Aux fins de la présente norme, les financements de gros non garantis fournis par de 
petites entreprises sont traités de la même manière que les dépôts de détail. Une part 
« stable » et différentes tranches « moins stables» définies par chaque juridiction sont 
ainsi distinguées. Les définitions et taux de retrait correspondants sont identiques à 
ceux applicables aux dépôts de détail. 

90. Cette catégorie se compose des dépôts et autres fonds qui proviennent de la 
clientèle petites entreprises non financières. La définition des financements consentis 
par les « petites entreprises » correspond à celle des prêts aux petites entreprises qui 
est donnée au paragraphe 231 du dispositif de Bâle II à condition que ces derniers 
soient gérés de la même manière que les expositions sur la clientèle de détail et 
qu’ils soient généralement considérés comme ayant, sur le plan du risque de liquidité, 
des caractéristiques similaires aux comptes de détail, pour autant que le total des 

289 Par exemple, si l’entité, en choisissant de ne pas exercer l’option dont est assorti son financement, peut 
laisser penser qu’elle fait face à des tensions sur sa liquidité.

290 Sont notamment visées les options permettant au bailleur de fonds de demander le remboursement avant 
l’échéance contractuelle.
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financements291 soit inférieur à 1 250 000 $ canadiens par client (sur une base 
consolidée le cas échéant). 

91. Lorsque l’« entité » n’a pas d’exposition sur une petite entreprise au sens du 
paragraphe 231 de Bâle II, elle peut inclure un tel dépôt dans cette catégorie, pour 
autant que le total des financements consentis par le client soit inférieur à 
1 250 000 $ canadiens (sur une base consolidée le cas échéant) et que le dépôt soit 
géré de la même manière qu’un dépôt de détail. 
Autrement dit, l’« entité » réserve systématiquement à de tels dépôts le même 
traitement dans ses systèmes internes de gestion des risques et les traite comme les 
autres dépôts de détail, ce qui signifie qu’elle ne gère pas ces dépôts 
individuellement comme ceux des grandes entreprises. 

92. Le traitement des dépôts à terme de la clientèle de petites entreprises devrait être 
conforme à celui prévu aux paragraphes 82, 83 et 84 pour les dépôts de détail à 
terme. 

Dépôts  opérationnels  provenant d’ac tivités  de  compens a tion , de  garde  e t de  ges tion 
de  trés orerie  : 25 %

93. Certaines activités font que la clientèle financière et non financière sont appelées à 
placer, ou laisser, des sommes en dépôt auprès d’une entité financière afin d’accéder 
plus aisément aux systèmes de paiement et de règlement et, plus généralement, 
d’effectuer des paiements. 
Le taux de retrait applicable à ces fonds pourrait être de 25 % si le client a une 
dépendance substantielle à l’égard de l’entité et si le dépôt est nécessaire pour de 
telles activités. 
L’aval de l’autorité de contrôle serait nécessaire, de façon à s’assurer que les entités 
financières appliquant ce traitement mènent lesdites activités opérationnelles au 
niveau indiqué. L’autorité de contrôle peut choisir de ne pas autoriser ces entités 
financières à utiliser les taux de retrait applicables aux dépôts opérationnels dans les 
cas où, par exemple, une part importante des dépôts opérationnels provient d’une 
petite fraction de la clientèle (risque de concentration). 

94. Les activités éligibles dans ce contexte sont les activités de compensation, de garde 
ou de gestion de trésorerie répondant aux critères suivants :

o les services assurés par l’entité, en qualité d’intermédiaire indépendant, 
sont nécessaires au client pour réaliser ses opérations bancaires dans 
des conditions normales au cours des 30 jours suivants. Par exemple, 

291 Le « total des financements » signifie le montant brut – c’est-à-dire excluant toute forme de crédit accordé à 
l’entité juridique – de toutes les formes de financement (par exemple, dépôts ou titres de créance ou 
exposition sur dérivés similaire dont la contrepartie est une petite entreprise). De surcroît, appliquer la limite 
sur une « base consolidée » signifie que lorsque les fonds proviennent de plusieurs petites entreprises 
affiliées, celles-ci sont à considérer comme un seul créancier, de sorte que la limite vise le total des fonds 
reçus par l’entité de ce groupe de clients.
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cette condition ne sera pas remplie si l’entité sait que le client dispose de 
mécanismes de substitution adéquats. 

o Lorsqu’ils sont destinés à la clientèle institutionnelle, ces services doivent 
être régis par un accord juridiquement contraignant. 

o La résiliation de tels contrats sera assortie soit d’un préavis d’au moins 
30 jours, ou de frais importants (par exemple, les coûts de transaction, les 
frais informatiques, les pénalités pour résiliation anticipée, les frais 
juridiques, etc.) à assumer par le client si les dépôts opérationnels sont 
transférés avant les 30 jours. 

95. Les dépôts opérationnels éligibles provenant de telles activités sont ceux qui 
répondent aux critères suivants :

o Les dépôts sont des sous-produits des services sous-jacents fournis par 
l’entité et ne pas  avoir été placés sur le marché de gros avec pour seul 
objectif de produire des intérêts. 

o Les dépôts sont détenus dans des comptes spécifiques et rémunérés de 
façon à ne donner au client aucune incitation économique (qui ne se limite 
pas au versement des taux du marché) à y laisser des fonds 
excédentaires. Dans le cas où les taux d’intérêt en vigueur dans une 
juridiction sont proches de zéro, de tels comptes ne devraient en principe 
pas être porteurs d’intérêts. Les entités financières devraient notamment 
considérer que, lorsque les taux d’intérêt demeurent faibles pendant une 
longue période, les réserves excédentaires (telles que définies ci-après) 
pourraient être substantielles. 

96. Le taux de 25 % n’est pas applicable aux réserves excédentaires qui, si elles étaient 
retirées, laisseraient des fonds suffisants pour réaliser les activités de compensation, 
de conservation et de gestion de trésorerie. 

Autrement dit, dans les dépôts auprès du prestataire de services, seule la fraction 
dont il a été établi qu’elle répond aux besoins opérationnels d’un client peut être 
considérée comme stable. Les réserves excédentaires devraient être classées dans 
une catégorie appropriée au sein des dépôts non opérationnels. Si une entité n’est 
pas en mesure d’en déterminer le montant, alors il faut supposer que l’intégralité du 
dépôt est excédentaire, et il est donc réputé non opérationnel.

97. L’entité doit déterminer la méthodologie à employer pour recenser les dépôts 
excédentaires qui sont exclus de ce traitement. Cette tâche devrait être réalisée de 
manière suffisamment granulaire pour évaluer correctement le risque de retrait en cas 
de tensions idiosyncratiques. La méthodologie devrait intégrer des facteurs pertinents 
comme la probabilité que la clientèle de gros ait des réserves supérieures à la 
moyenne en anticipation de besoins de paiement spécifiques, et envisager des 
indicateurs appropriés (ratios de réserves rapportées aux volumes des paiements ou 
des règlements, ou aux actifs sous garde, par exemple) pour identifier les clients qui 
ne gèrent pas activement et efficacement leurs réserves.
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98. Les dépôts opérationnels se verraient appliquer un taux d’entrées de 0 % au niveau
de l’entité déposante, puisqu’ils sont nécessaires pour des raisons opérationnelles et 
ne sont donc pas disponibles à l’entité déposante pour rembourser d’autres 
décaissements.

99. Nonobstant les catégories opérationnelles, si le dépôt considéré découle d’activités 
de correspondant bancaire ou de courtage de gros, il sera traité comme s’il n’existait 
pas d’activité opérationnelle aux fins de la détermination des taux de retrait292.

100. Les paragraphes suivants décrivent les types d’activités susceptibles de générer des 
dépôts opérationnels. L’entité devrait évaluer si la présence de chacune de ces 
activités génère en effet un dépôt opérationnel, car toutes ces activités ne répondent 
pas aux critères requis, dû aux clients présentant des différences en matière de 
dépendance, d’activité et de pratiques. 

101. Dans le présent contexte, une relation de compensation désigne une entente de 
services permettant à la clientèle de transférer indirectement des fonds ou des titres 
aux destinataires finaux, par le biais de participants directs aux systèmes nationaux 
de règlement. Ces types de services se limitent aux activités suivantes: transmission, 
rapprochement et confirmation d’ordres de paiement; crédit intrajournalier; 
financement à un jour et gestion des soldes post-règlement; et détermination des 
soldes et de règlements intra-journaliers finaux. 

102. Dans le présent contexte, une relation de garde désigne la fourniture de services de 
conservation, d’information, de traitement des actifs ou la facilitation des activités 
connexes sur le plan opérationnel et administratif, effectuées par l’entité pour le 
compte de ses clients, et ce, dans le cadre de leurs opérations d’actifs financiers ou 
de leur détention. 

De tels services sont limités au règlement des opérations sur titres, au transfert des 
paiements contractuels, au traitement des sûretés et aux services de gestion de la 
liquidité assimilés à des services de garde. Sont également inclus l’encaissement de 
dividendes et d’autres revenus, le traitement des souscriptions et les rachats de la 

292 Par « activités de correspondant bancaire » on entend les arrangements au titre desquels une entité financière
(l’« entité correspondante ») accueille les dépôts détenus par d’autres entités (les « entités clientes ») et offre des 
services de paiement et autres prestations visant à régler des transactions en devises (par exemple, dans le 
cadre des comptes dits « nostro » et « vostro », utilisés pour régler des transactions dans une monnaie autre que 
la monnaie locale de l’entité correspondante à des fins de compensation et de règlement). 

Le « courtage de gros » désigne un ensemble de services destinés aux grands investisseurs pratiquant une 
gestion active, notamment les fonds spéculatifs institutionnels. Ces services comprennent habituellement : 
règlement, compensation et conservation ; établissement de rapports consolidés ; financement (prêts sur marge, 
opérations de pension ou montages synthétiques) ; prêts de titres ; mise en relation investisseurs et outils 
d’analyse de risques.
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clientèle. Les services de garde peuvent également comprendre la gestion d’actifs 
(« asset servicing »), les services de fiducie aux entreprises (« corporate trust 
servicing »), les dépôts fiduciaires (« escrow »), les services d’agence, de transferts 
de fonds et de titres, y compris pour le paiement et le règlement (hors activités de 
correspondant bancaire), et les opérations sur certificats représentant  des titres 
(« depository receipts »).

103. Dans le présent contexte, une relation de gestion de trésorerie désigne la fourniture 
de services de gestion de trésorerie et de services connexes à des clients. Les 
services de gestion de trésorerie font références aux produits et services permettant 
à la clientèle de gérer ses flux de trésorerie, ses actifs et ses passifs et de réaliser les 
transactions financières nécessaires à la conduite ordinaire de ses activités. Lesdits 
services sont limités à la transmission des paiements, à la collecte et à l’agrégation 
des fonds, à la gestion des paies et au contrôle des décaissements. 

104. La part des dépôts opérationnels, provenant d’activités de compensation, de garde et 
de gestion de trésorerie, qui est entièrement couvert par l’assurance  dépôts, peut 
recevoir le même traitement que les dépôts de détail «stables ». 

Traitement des  dépôts  des  banques  coopéra tives  membres  de  rés eaux ins titu tionnels  
de  : 25 % ou 100 %

105. Un réseau institutionnel de « banques coopératives » (ou autre appellation 
applicable) est un groupe d’institutions juridiquement autonomes qui, dans le cadre 
d’une structure légale de coopération, opèrent dans une optique stratégique 
commune et sous un même nom où, des fonctions spécifiques étant assumées par 
une caisse centrale ou un prestataire central de services spécialisés. 

Un taux de retrait de 25 % peut s’appliquer au montant des dépôts placés par les 
membres auprès de la caisse centrale ou du prestataire spécialisé central, au titre a) 
d’obligations réglementaires de dépôt minimal inscrite auprès de l’autorité de contrôle 
ou b) du partage des tâches et autres arrangement juridiques, réglementaires ou 
contractuels, pour autant que l’entité qui place le dépôt et celle qui le reçoit participent 
au même système de protection mutuel contre le risque d’illiquidité et d’insolvabilité 
de leurs membres. 

Tout comme les autres dépôts opérationnels, ces fonds (étant considérés comme 
restant à la caisse centrale) se verraient appliquer un taux d’entrées de 0 % au
niveau de l’entité déposante. 

106. L’autorité de contrôle devrait donner son accord après avoir vérifié qu’une entité utilisant ce 
traitement est bien la caisse centrale ou le prestataire de services central d’un tel réseau 
coopératif (ou autre appellation applicable). Les activités de correspondant bancaire ne 
seraient pas concernées par ce traitement et se verraient appliquer un taux de sorties de 
100 %, tout comme les fonds placés auprès d’une caisse centrale ou d’un prestataire de 
services spécialisés pour une raison autre que celles précisées aux alinéas a) et b) du 
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paragraphe ci-dessus, ou au titre de fonctions opérationnelles de compensation, de garde ou 
de gestion de trésorerie définies aux paragraphes 101 à 103.

Financements  de gros  non  garantis  provenant d’entrepris es  non financières  e t 
d ’en tités  s ouvera ines , de  banques  centra les , de  banques  multila té rales  de 
déve loppement ou d’organis mes  publics  : 20 % ou 40 %

107. Cette catégorie comprend tous les dépôts et autres extensions de financements non 
garantis provenant d’entreprises non financières (hors celles classées dans les 
petites entreprises), d’entités souveraines (locales et étrangères), de banques 
centrales, de banques multilatérales de développement et d’organismes publics, 
lorsqu’ils ne sont pas spécifiquement détenus à des fins opérationnelles (telles que 
définies ci-dessus). Le taux de retrait applicable à ces fonds est de 40 %, à moins 
que les critères figurant au paragraphe 108 soient réunis. 

108. Les financements de gros non garantis fournis, hors du cadre de relations 
opérationnelles, par les entreprises non financières, les entités souveraines, les 
banques centrales, les banques multilatérales de développement et les organismes 
publics peuvent se voir appliquer un taux de retrait de 20 % si le montant total du 
dépôt est entièrement couvert par un système d’assurance dépôt efficace ou par une 
garantie publique équivalente. 

Financements  de gros  non  garantis  provenant d’autres  entités  jurid iques : 100 %

109. Cette catégorie comprend tous les dépôts et autres financements provenant d’autres 
institutions (incluant les banques, les entreprises d’investissement, les entités 
d’assurance, etc.), de fiduciaires293, de bénéficiaires294, de structures d’émission, de 
structures ad hoc, d’institutions affiliées à l’entité295 et d’autres institutions, si ces 
fonds ne sont pas spécifiquement détenus à des fins opérationnelles (telles que 
définies ci-dessus) ni inclus dans l’une des trois catégories précédentes. Le taux de 
retrait applicable est de 100 %.

293 Dans ce contexte, au Québec, est considérée comme fiduciaire « une entité juridique autorisée à gérer des 
actifs (« société de fiducie ») en vertu de la Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne.

294 Dans ce contexte, un « bénéficiaire » est une entité juridique qui bénéficie de prestations, ou qui peut être 
habilitée à en bénéficier, au titre d’un testament, d’une police d’assurance, d’un régime de retraite, d’un 
contrat de rente, d’une fiducie, ou d’un autre contrat.

295 Cette catégorie inclut les sorties opérées sur les financements de gros non garantis provenant d’institutions 
affiliées à l’entité, sauf si ces financements font partie d’une relation opérationnelle, ou s’ils constituent un 
dépôt dans un réseau institutionnel de banques coopératives ou si l’institution affiliée est une entreprise non 
financière.
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110. Cette catégorie englobe l’ensemble des obligations à moyen et long terme ainsi que 
d’autres titres de dette émis par l’entité, quels qu’en soient le détenteur, à moins que 
les titres soient exclusivement vendus sur le marché de détail et détenus sur des 
comptes de détail (dont les comptes des petites entreprises qui sont assimilés à des 
comptes de détail conformément aux paragraphes 89 à 91), auquel cas les 
instruments pourront recevoir le traitement prévu pour la catégorie de déposant 
correspondante de clientèle de détail ou de petites entreprises. Pour être traités de 
cette manière, les instruments de dette ne doivent pas seulement être spécifiquement 
conçus et commercialisés pour la clientèle de détail et de petites entreprises. Il faut 
en outre que des limites soient fixées de telle sorte que ces instruments ne puissent 
pas être achetés et détenus par des intervenants autres que la clientèle de détail et 
de petites entreprises. 

Note de l’Autorité

Les passifs d’acceptation bancaires affranchis émis par l’entité, échéant dans les 30 jours devraient 
être inclus en vertu du paragraphe 110 ci-dessus.

111. Les soldes de trésorerie de la clientèle qui découlent de services de correspondant 
bancaire ou de courtage de gros, y compris les liquidités résultant des services de 
courtage de gros mentionnés au paragraphe 99, devraient être considérés comme 
distincts des soldes qui doivent être cantonnés dans le cadre d’un régime de 
protection de la clientèle imposé par la réglementation nationale, et ne devraient pas 
faire l’objet d’une compensation avec d’autres expositions visées par la présente 
norme. Ces soldes détenus sur des comptes distincts sont traités comme des entrées 
au paragraphe 154, et devraient être exclus de l’encours d’ALHQ. 

Taux de  re trait applicable  aux financements  garantis  

112. Aux fins de la présente norme, les financements garantis désignent les passifs et 
obligations générales qui sont garantis par des droits juridiquement reconnus sur des 
actifs spécifiquement désignés détenus par l’entité emprunteuse, en cas de faillite, 
d’insolvabilité, de liquidation ou de résolution.

113. Les pertes de financements garantis sur cessions temporaires de titres à court 
terme : dans ce scénario, la capacité à continuer d’opérer des prises ou mises en 
pension et d’autres cessions temporaires de titres est limitée aux transactions 
adossées à des ALHQ ou réalisées avec une entité souveraine, un organisme public 
ou la banque centrale relevant de la même juridiction que l’entité296.

296 Dans ce contexte, seuls les organismes publics recevant une pondération de risque de 20 % au maximum 
peuvent se voir appliquer ce traitement.
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Les swaps de collatéral, de même que toute transaction apparentée, devraient être 
traités comme des prises ou mises en pension. En outre, les sûretés prêtées aux 
clients de l’entité pour prendre des positions courtes297 devraient être traitées comme 
une forme de financement garanti. Dans le scénario considéré, l’entité devrait 
appliquer les coefficients ci-après à la totalité de l’encours des financements garantis 
arrivant à échéance dans les 30 jours calendaires, y compris les positions courtes 
des clients à échéance non définie. Le montant des sorties est calculé sur la base du 
montant des fonds levés par la transaction et non de la valeur de la sûreté sous-
jacente.

114. En raison de la haute qualité des actifs de niveau 1, aucune réduction de la 
disponibilité de financements en contrepartie de ces actifs n’est supposée se 
produire. En outre, aucune réduction de la disponibilité de fonds n’est à prévoir sur 
les financements garantis conclus avec la banque centrale et arrivant à échéance. 

Toutefois, une réduction dans les financements disponibles sera appliquée, à hauteur 
des décotes demandées, aux opérations arrivant à échéance lorsqu’elles sont 
adossées à des actifs de niveau 2. Un taux de retrait de 25 % est appliqué aux 
financements garantis arrivant à échéance et provenant de l’entité souveraine locale, 
d’une banque multilatérale de développement ou d’organismes publics relevant de la 
même juridiction que l’entité et dont la pondération de risque est de 20 % au 
maximum, lorsque lesdits financements sont adossés à des actifs autres que ceux de 
niveau 1 ou de niveau 2A, étant donné qu’il est peu probable qu’en période de 
tensions généralisées, ces entités retirent leurs financements. Toutefois, cela 
s’applique uniquement à l’encours des financements garantis; les sûretés non 
utilisées et la simple capacité d’emprunt ne sont pas concernées.

115. Pour toutes les autres transactions arrivant à échéance, le taux de retrait applicable 
est de 100 %, y compris les transactions pour lesquelles l’entité a permis à ses clients 
d’assumer leurs positions courtes grâce à son propre inventaire de positions longues. 
Le tableau ci-dessous résume les normes applicables :

Catégories de financements garantis 
arrivant à échéance

Montant à comptabiliser dans les sorties de 
trésorerie

Opérations adossées à des actifs de niveau 1 
ou auprès de banques centrales

0 %

Opérations adossées à des actifs de niveau 
2A

15 %

Financements garantis provenant de l’entité 
souveraine ou d’organisme publics de la 
juridiction, ou de banques multilatérales de 

297 La position courte d’un client désigne, dans ce contexte, une transaction dans laquelle le client vend un titre 
qu’il ne détient pas, et l’entité obtient, par la suite, ledit titre auprès de sources internes ou externes pour en 
assurer la livraison. Des sources internes sont par exemple le propre encours de sûretés de l’entité ou des 
sûretés réutilisables détenues dans les comptes de marge d’autres clients. Des sources externes sont par 
exemple les sûretés obtenues par emprunt de titres, prise en pension ou transaction assimilée.
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Catégories de financements garantis 
arrivant à échéance

Montant à comptabiliser dans les sorties de 
trésorerie

développement, et non adossés à des actifs 
de niveau 1 et 2A. Pour les organismes 
publics, ce traitement n’est appliqué qu’à 
ceux qui sont affectés d’une pondération de 
risque de 20 % ou moins

Opérations garanties par des titres adossés à 
des créances hypothécaires résidentielles 
éligibles d’inclusion dans les actifs de niveau 
2B

25 %

Opérations adossées à d’autres actifs de 
niveau 2B

50 %

Autres 100 %

Exigences  s upplémenta ires

116. Sorties de trésorerie associées aux dérivés : un taux de 100 % devrait s’appliquer 
à la somme de toutes les sorties nettes de trésorerie. L’entité devrait utiliser sa 
méthode de valorisation actuelle pour calculer les entrées et sorties de trésorerie 
contractuelles attendues des instruments dérivés. Les flux de trésorerie peuvent être 
calculés sur une base nette (c’est-à-dire que les entrées peuvent compenser les 
sorties) par contrepartie, uniquement lorsqu’il existe une convention-cadre de 
compensation. L’entité devrait exclure de ce calcul, les exigences de liquidité qui 
résulteraient du besoin de sûretés additionnelles dus à une variation de la valeur au 
marché ou à une dépréciation des sûretés fournies298. Les options devraient être 
considérées comme exercées quand elles sont « dans la monnaie » pour l’acheteur.

117. Lorsque les paiements relatifs aux dérivés sont couverts par des ALHQ, l’entité 
devrait calculer les sorties de trésorerie, nettes de toutes entrées sous forme de 
liquidités ou de sûretés qui résulteraient, toutes choses étant égales par ailleurs, 
d’obligations contractuelles de livrer des liquidités ou des sûretés à l’entité, si celle-ci 
est légalement autorisée et opérationnellement capable de réutiliser la sûreté reçue 
pour se procurer de nouvelles entrées de trésorerie. Cette disposition est conforme 
au principe selon lequel l’entité ne devrait pas comptabiliser deux fois les entrées et 
les sorties de liquidité.

298 Ces risques sont abordés respectivement aux paragraphes 119 et 123.
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118. Besoins de liquidité supplémentaires activés par des clauses de baisse de 
notation (downgrade triggers) incluses dans les opérations de financement, 
instruments dérivés et autres contrats : (100 % du montant de la sûreté qui serait 
constituée ou des sorties contractuelles de trésorerie associées à toute dégradation 
de notation jusqu’à une baisse de trois crans). Souvent, les contrats qui régissent les 
produits dérivés ainsi que d’autres transactions comportent des clauses qui prévoient 
la fourniture de sûretés additionnelles, un retrait sur des facilités conditionnelles, ou le 
remboursement anticipé de passifs existants, en cas de baisse de la notation de 
crédit par une agence de notation reconnue. Le scénario prévoit par conséquent que, 
pour tout contrat intégrant des clauses de baisse de la notation de crédit, l’entité 
considère que 100 % desdites sûretés ou sorties de trésorerie supplémentaires 
devront être mobilisées en cas de baisse de la notation de crédit, allant jusqu’à une 
baisse de trois crans, de sa notation de crédit à long terme. Lorsque le seuil de 
déclenchement est lié à la notation à court terme de l’entité, on se référera à la 
notation à long terme correspondante, conformément aux critères de notation publiés. 
L’incidence de la  baisse de la notation de crédit devrait englober l’impact sur tous les 
types de garanties sur marge et de clauses contractuelles qui modifient les droits de 
réhypothéquer des sûretés non grevées.

119. Hausse des besoins de liquidité en fonction de l’évolution éventuelle de la 
valeur des sûretés couvrant les dérivés et autres opérations : (20 % de la valeur 
des sûretés non constituées d’actifs de niveau 1). L’observation des pratiques du 
marché indique que la plupart des contreparties impliquées dans les transactions sur 
dérivés sont tenues de couvrir leurs positions en valeur de marché, par le biais de 
liquidités ou de titres de dette émis par une entité souveraine, une banque centrale, 
un organisme public ou une banque multilatérale de développement, et assortis d’une 
pondération de risque de 0 % selon l’approche standard de Bâle II299. Lorsque ces 
actifs liquides de niveau 1 sont utilisés comme sûreté, le dispositif n’exigera pas que 
des ALHQ supplémentaires soient détenus au titre d’une éventuelle variation de 
valorisation. Si, toutefois, les contreparties couvrent leurs expositions par d’autres 
formes de sûretés pour se prémunir contre une éventuelle dépréciation de ces titres, 
l’entité qui les constitue devra ajouter à l’encours de ALHQ 20 % de la valeur desdites 
sûretés, nette des sûretés reçues par contrepartie (pour autant que la sûreté reçue ne 
fasse pas l’objet de restrictions sur sa réutilisation ou d’être réhypothéquer). Ces 
20 % seront calculés sur la base du montant notionnel de la sûreté exigée, après 
toute autre décote applicable à la catégorie de sûreté concernée. Toute sûreté qui 
figure dans un compte de marge distincts ne peut être utilisée que pour compenser 
les sorties qui sont associées à des paiements pouvant être compensés sur ce même 
compte.

120. Hausse des besoins de liquidité en fonction des sûretés excédentaires non 
distincts, détenues par l’entité et pouvant être appelées contractuellement à 
tout moment par la contrepartie : 100 % des sûretés non grevés qui pourraient être 

299 Section 3.1 du Chapitre 3 de la « ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance de capital de base »
de janvier 2013 
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contractuellement rappelées par la contrepartie parce qu’elles dépassent le montant 
des sûretés exigées.

121. Hausse des besoins de liquidité en fonction des sûretés contractuellement 
exigées sur des transactions au titre desquelles la contrepartie n’a pas encore 
demandé la constitution de sûretés : 100 % des sûretés contractuellement exigées 
mais dont la contrepartie n’a pas encore demandé qu’elles soient fournies.

122. Hausse des besoins de liquidité en fonction des contrats qui autorisent le 
remplacement de certaines sûretés par des actifs non ALHQ : 100 % des sûretés 
constituées d’ALHQ qui peuvent, sans l’accord de l’entité, être remplacées par des
actifs non ALHQ et qui ont été reçues en garantie de transactions non distinctes.

123. Hausse des besoins de liquidité en fonction d’une variation de valorisation des 
opérations sur dérivés et autres instruments : Comme les pratiques de marchés 
prévoient que les expositions aux prix du marché sur produits dérivés et autres 
instruments soient couvertes par une sûreté, l’entité se trouve donc exposée à un 
risque de liquidité substantiel découlant d’une variation de valorisation. Les entrées et 
sorties correspondant à des transactions relevant d’une même convention-cadre de 
compensation peuvent être traitées en valeur nette. Toute sortie engendrée par des 
besoins accrus activés par une variation de valorisation devrait être intégrée dans le 
LCR calculé en retenant le plus grand flux de sûretés net sur 30 jours, en valeur 
absolue, ayant été enregistré au cours des 24 mois précédents. Le flux de sûretés 
net en valeur absolu est déterminé sur la base des sorties et des entrées réalisées. 
Les autorités de contrôle peuvent adapter ce traitement en fonction des 
circonstances.

124. Perte de financements sur titres adossés à des actifs300, obligations sécurisées
et autres instruments structurés. Le scénario prévoit un taux de sorties de 100 %
sur les financements arrivant à échéance dans la période de 30 jours lorsque lesdits 
instruments sont émis par l’entité elle-même (aucun marché de refinancement n’étant 
supposé exister).

125. Perte de financements sur papier commercial adossé à des actifs, structures ou 
véhicules d’investissement ad hoc et autres facilités de financement : (100 % du 
montant arrivant à échéance et 100 % des actifs restituables). L’entité qui dispose de 
structures financières permettant l’émission d’instruments de dette à court terme, par 
exemple du papier commercial adossé à des actifs, devraient entièrement tenir 

300 Dans la mesure où les structures/entités ad hoc liées à l’« entité » doivent être consolidées aux fins des 
exigences de liquidité, leurs actifs et passifs seront pris en compte. L’autorité de contrôle doit être
consciente des autres sources de risque de liquidité que celles liées à la dette arrivant à échéance dans les 
30 jours.
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compte des risques de liquidité émanant de ces structures. Ces risques incluent 
notamment, mais pas exclusivement : i) l’incapacité de refinancer les dettes arrivant à 
échéance, et ii) l’intégration dans  la documentation contractuelle , d’instruments 
dérivés ou de composants dérivés permettant la « restitution » des actifs visés par un 
accord de financement, ou obligeant le cédant des créances originales à fournir de la 
liquidité, ce qui, en pratique, mettrait un terme à l’accord de financement (exercice 
d’une option de liquidité – liquidity put), dans la période de 30 jours. Lorsque la 
banque confie ses opérations de financement structuré à une entité ad hoc301

(structure d’émission ou véhicule d’investissement ad hoc), elle devra, pour 
déterminer ses besoins d’ALHQ, examiner l’échéance des instruments de dette émis 
par l’entité et les éventuelles options incorporées dans les accords de financement,
qui pourraient déclencher la « restitution » des actifs ou créer des besoins de 
liquidité, que la structure ad hoc soit ou non consolidée.

Élément de risque potentiel Exigences en ALHQ

Dette venant à échéance durant la période 
de calcul

Options incorporées dans les accords de 
financement prévoyant la restitution des 
actifs ou un soutien potentiel de liquidité

100 % du montant arrivant à maturité

100 % du montant des actifs qui 
pourraient potentiellement être restituées 
ou de la liquidité exigible

126. Retrait des engagements confirmés de crédit et de liquidité.

Les engagements confirmés de crédit et de liquidité sont définis ici comme des 
accords ou obligations contractuelles visant explicitement à octroyer un financement, 
à une date future, à des contreparties de gros ou de détail. Ils comprennent 
exclusivement les accords qui sont irrévocables (« engagements par signature ») ou 
ne peuvent être révoqués que sous certaines conditions. 

Les facilités révocables sans condition par l’entité (particulièrement, celles sans 
condition préalable  d’une modification importante de la situation de crédit de 
l’emprunteur) ne sont pas concernées par la présente section mais inclus dans les 
autres engagements de financement conditionnels. Ces facilités ou engagements de 
hors-bilan peuvent être assortis d’échéances à court ou à long termes. Il est fréquent 
que les facilités à court terme soient renouvelées ou automatiquement reconduites à 
échéance. En cas de tensions, il sera vraisemblablement difficile aux clients de 
procéder à un remboursement rapide desdites facilités, quelle qu’en soit l’échéance 

301 Au paragraphe 552 du dispositif de Bâle II (Chapitre 6 de la Ligne directrice), une structure ad hoc est 
définie comme une société, un fonds ou une autre forme juridique constituée dans un but précis, dont les 
activités se limitent à celles répondant à son objet et dont le but est d’isoler celle-ci du risque de crédit de 
l’établissement initiateur ou vendeur des expositions. Elle sert couramment de structure de financement 
dans laquelle les expositions sont cédées à un fonds (ou à une entité similaire) contre liquidités ou autres 
actifs financés au moyen d’un emprunt émis par le fonds.
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(même courte). Par conséquent, toutes les facilités présumées retirées (décrites aux 
paragraphes suivants) seront considérées comme non remboursées, pour le montant 
spécifié, durant toute la durée du scénario, quelle que soit leur échéance.

127. Aux fins de la présente norme, la part non utilisée de ces facilités est calculée nette 
de tout ALHQ éligible pour l’encours d’ALHQ, si l’ALHQ est déjà fourni comme sûreté
correspondante par la contrepartie pour obtenir ces facilités, ou qui doit 
contractuellement être fourni comme sûreté quand la contrepartie utilisera la facilité 
(la facilité de crédit structurée comme une pension, par exemple), à condition que 
l’entité soit légalement autorisée et opérationnellement capable de réutiliser cette 
sûreté, après l’utilisation de la facilité, afin de se procurer de nouvelles entrées de 
trésorerie, et qu’il n’existe pas de corrélation excessive entre la probabilité d’utilisation
et la valeur de marché de la sûreté. La sûreté peut être déduite du solde de la facilité, 
pour autant qu’elle ne soit pas déjà intégrée à l’encours d’ALHQ, conformément au 
principe de la non comptabilisation en double énoncé au paragraphe 72).

128. Une facilité de liquidité est définie comme tout engagement confirmé de soutien non 
tiré, qui serait utilisé pour refinancer la dette d’un client dans des situations où celui-ci 
n’est pas en mesure de le faire sur les marchés financiers (par exemple, dans le 
cadre d’un programme de papier commercial, d’opérations de financement garanties, 
d’obligations de remboursement, etc.). Ainsi, aux fins de la présente norme, le 
montant de l’engagement à traiter comme une facilité de liquidité correspond à 
l’encours de dette émis par le client (ou fraction proportionnelle s’il s’agit d’un prêt 
consortial) qui arrive à échéance dans une période de 30 jours et qui est couvert par 
la facilité. La portion d’une facilité de liquidité couvrant une dette, qui n’arrive pas à 
échéance dans la période de 30 jours, est exclue du champ de définition d’une 
facilité. Toute capacité supplémentaire de la facilité (soit l’engagement restant) serait 
assimilée à un engagement confirmé de crédit, assorti du taux de retrait indiqué au 
paragraphe 131. Les facilités générales de fonds de roulement aux entreprises, par 
exemple les crédits renouvelables, ne seront pas classifiés comme étant des facilités 
de liquidité, mais plutôt comme des facilités de crédit.

129. Nonobstant ce qui précède, toute facilité fournie à des fonds de couvertures (Hedge 
Funds), à des fonds du marché monétaires et à des structures de financement ad 
hoc, par exemple, les structures ad hoc (définies au paragraphe 125) ou les 
structures d’émission, ou toutes autres structures utilisées pour financer les propres 
actifs de l’entité, devrait être assimilée dans son intégralité à une facilité de liquidité 
au bénéfice d’autres entités juridiques.

130. En ce qui concerne la portion des programmes de financement visés aux 
paragraphes 124 et 125, à savoir, arrivant à échéance dans 30 jours ou comportant 
une option de vente de liquidité (liquidity put) pouvant être exercée durant cette 
période, les entités financières qui fournissent ces facilités de liquidité connexes ne 
devront pas comptabiliser à la fois l’instrument de financement arrivant à échéance et 
la facilité de liquidité pour les programmes consolidés.
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131. Tous les retraits contractuels sur des engagements confirmés302, de même que les 
retraits estimés sur les facilités révocables, intervenant dans la période de 30 jours, 
devront être comptabilisés en totalité en tant que sorties. 

a) Engagements confirmés de crédit et de liquidité au bénéfice de la clientèle de 
détail et de petites entreprises : l’entité devrait appliquer un taux de retrait de 
5 % à la portion non utilisée de ces engagements. 

b) Engagements confirmés de crédit au bénéfice d’entreprises non financières, 
d’entités souveraines, de banques centrales, d’organismes publics et de 
banques multilatérales de développement : l’entité devrait appliquer un taux de 
retrait de 10 % à la portion non décaissée de ces engagements. 

c) Engagements confirmés de liquidité au bénéfice d’entreprises non financières, 
d’entités souveraines, de banques centrales, d’organismes publics et de 
banques multilatérales de développement : l’entité devrait appliquer un taux de 
retrait de 30 % à la portion non décaissée de ces engagements. 

d) Engagements confirmés de crédit et de liquidité au bénéfice de banques 
soumises au contrôle prudentiel : l’entité devrait appliquer un taux de retrait de 
40 % à la portion non décaissée de ces engagements. 

e) Engagements confirmés de crédit au bénéfice d’autres établissements 
financiers (y compris entreprises d’investissement, sociétés d’assurance, 
fiduciaires303 et bénéficiaires304). l’entité devrait appliquer un taux de retrait de 
40 % à la portion non décaissée de ces engagements.

f) Engagements confirmés de liquidité au bénéfice d’autres établissements 
financiers (y compris entreprises d’investissement, sociétés d’assurance,
fiduciaires et bénéficiaires) : l’entité devrait appliquer un taux de retrait de 
100 % à la portion non décaissée de ces engagements.

g) Engagements confirmés de crédit et de liquidité au bénéfice d’autres entités 
juridiques (y compris des entités financières ad hoc (telles que définies au 
paragraphe 125), structures d’émission et structures ad hoc305 et autres entités 
financières non incluses dans les catégories précédentes): l’entité devrait 
appliquer un taux de retrait de 100 % à la portion non décaissée de ces 
engagements.

302 On entend par « engagement confirmé » une facilité irrévocable.

303 Dans ce contexte, au Québec, est considérée comme fiduciaire « une entité juridique autorisée à gérer des 
actifs (« société de fiducie ») en vertu de la Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne.
304 Dans ce contexte, un « bénéficiaire » est une entité juridique qui bénéficie de prestations, ou qui peut être 
habilitée à en bénéficier, au titre d’un testament, d’une police d’assurance, d’un régime de retraite, d’un contrat de 
rente, d’une fiducie, ou d’un autre contrat.

305 Les risques de liquidité potentiels liés aux propres facilités de financement structuré de l’entité devraient 
recevoir le traitement prévu aux paragraphes 124 et 125 du présent document, à savoir : 100 % du montant 
arrivant à échéance et 100 % des actifs restituables sont à comptabiliser dans les sorties.
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132. Les obligations contractuelles de prolonger les financements pendant une 
période de 30 jours. Un taux de retrait de 100 % devrait s’appliquer à toute 
obligation contractuelle de prêt à des établissements financiers non définie ailleurs 
dans la présente norme.

133. Si le total des obligations contractuelles d’accorder des financements à la clientèle de 
détail et d’entreprises non financières au cours des 30 jours calendaires suivants 
(obligations non considérées dans aucune des catégories précédentes) est supérieur 
à 50 % du total des entrées contractuelles à recevoir de cette clientèle dans les 30 
jours, un taux de retrait de 100 % devrait alors s’appliquer à la différence.

134. Autres obligations de financements contingents : (taux de retrait définis au niveau 
national). 

135. Les obligations de financements contingents peuvent être contractuelles ou non 
contractuelles et ne constituent pas des engagements de prêt. Les obligations 
contingentes non contractuelles incluent les situations où la responsabilité directe ou 
partagée de l’entité dans la vente de produits ou de prestation de services serait 
susceptible de se traduire par la fourniture d’un appui ou d’un apport de fonds en cas 
de tensions. 

Les obligations non contingentes peuvent être incorporées à des produits et 
instruments financiers commercialisés ou émis par l’entité ou avec son concours, et 
cela pourrait provoquer une expansion imprévue du bilan si un soutien devait être 
fourni afin de ne pas compromettre la réputation de celle-ci. Cette catégorie englobe 
les produits et instruments à l’égard desquels le client ou le détenteur a des attentes 
particulières de liquidité et de négociabilité et pour lesquelles l’omission de satisfaire 
aux attentes des clients de façon commercialement raisonnable serait susceptible de 
nuire considérablement à la réputation de l’entité ou peser de toute autre façon sur la 
viabilité de ses activités.

136. Certaines de ces obligations de financement contingent sont explicitement 
subordonnées à un événement, de crédit ou autre, qui ne relève pas toujours des 
problèmes simulés de liquidité dans les scénarios de tension, mais pourraient 
néanmoins provoquer un assèchement significatif de la liquidité en cas de tensions. 

Pour cette exigence, chaque autorité de contrôle et chaque entité devrait chercher à 
déterminer quelles « autres obligations de financement contingents » pourraient se 
matérialiser dans le scénario de tensions. Les expositions potentielles de liquidité leur 
étant associées devraient être déterminées sur le plan national, sous forme 
d’hypothèse de comportement des intervenants. L’Autorité pourra décider s’il 
convient d’intégrer ces sorties au LCR, et dans quelle mesure. 

Toutes les obligations de financement contingents, de nature contractuelle et non 
contractuelle, de même que les hypothèses y afférentes et les événements 
déclencheurs, devraient faire l’objet d’une déclaration. L’autorité de contrôle et l’entité 
devraient, à tout le moins, s’appuyer sur un historique pour déterminer les sorties 
applicables.
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137. Les obligations de financement contingents non contractuelles liées à d’éventuels 
retraits  de liquidité émanant d’entreprises communes ou de participations 
minoritaires dans des entités qui ne sont pas consolidées aux termes du paragraphe 
164, devraient être prise en compte lorsqu’il est anticipé que l’entité sera le principal 
fournisseur de liquidité de l’établissement lorsqu’elle en a besoin. Le montant inclus 
devrait être calculé selon la méthodologie convenue avec l’autorité de contrôle de l’« 
entité ».

Note de l’Autorité

Lorsque requis, un taux de retrait  de 100 % devrait être appliqué au montant résultant du calcul 
décris au paragraphe 137 ci-dessus.

138. S’agissant des obligations de financements contingents découlant d’instruments de 
crédit commercial, les autorités de contrôle nationales peuvent appliquer un taux de 
retrait relativement faible (par exemple, inférieur ou égal à 5 %). Les instruments de 
crédit commercial sont des obligations commerciales directement adossées au 
mouvement de marchandises ou à la prestation de services, tel que:

les lettres de crédit commercial documentaire, la remise (ou l’encaissement) 
documentaire et l’encaissement simple, les billets d’importation et d’exportation 
et;

les garanties directement liées à des obligations de crédit commercial, telles 
que des garanties d’expédition.

Note de l’Autorité

Un taux de sortie de 3 % devrait être appliqué aux instruments de crédit commercial qui sont pris en 
compte dans le cadre du paragraphe 138.

139. Les engagements de prêts, comme le financement direct des importations ou des 
exportations pour les entreprises non financières, sont exclus de ce traitement, et 
l’entité appliquera les taux de retrait indiqués au paragraphe 131.

140. Les autorités nationales devraient déterminer les taux de retrait pour les autres 
obligations de financement contingentes indiquées ci-après conformément au 
paragraphe 134. La catégorie des autres obligations de financement contingentes 
englobe différents produits et instruments, parmi lesquels :

facilités de liquidité et de crédit « sans engagement », révocables sans 
condition;

Note de l’Autorité
Un taux de retrait de 2 % devrait être appliqué aux facilités de liquidité et de crédit sans engagement 
fournies aux clients de détails et aux petites entreprises (tel que défini dans le paragraphe 73 ainsi 
qu’aux paragraphes 90 et 91).
Des facilités de liquidité et de crédit sans engagement, fournies à toute autre clientèle devrait se voir 
appliquer un taux de retrait de 5 %.
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garanties et lettres de crédit non reliées aux obligations de crédit commercial 
(décrites au paragraphe 138);

Note de l’Autorité
Un taux de retrait de 5 % devrait être appliqué aux instruments de crédit commercial qui ne sont pas 
pris en compte dans le cadre du paragraphe 138.

obligations non contractuelles telles que :

o les demandes potentielles de rachat des titres de dette émis par, l’entité ou 
des structures d’émission, véhicules d’investissement sur titres et autres 
facilités de financement qui lui sont liés ;

Note de l’Autorité
Aucune sortie ne devrait être appliquée sur ces obligations non contractuelles (taux de retrait de 0 %).

o les produits structurés que la clientèle s’attend à pouvoir négocier facilement, 
tels que les titres à taux révisable, et les billets  à taux variable remboursables 
sur demande (VRDN, variable rate demand notes);

Note de l’Autorité
Un taux de retrait de 5 % devrait être appliqué sur ces produits structurés. 

o les fonds gérés dans un objectif de préservation de la valeur, par exemple 
fonds de placement du marché monétaires ou autres types de placement 
collectif à capital garanti, etc.

Note de l’Autorité

Un taux de retrait de 3 % devrait être appliqué sur ces fonds gérés. 

o lorsqu’un émetteur passe par un courtier ou un teneur de marché affilié, il 
pourrait être nécessaire d’intégrer une part de l’encours des titres de dette 
ayant une échéance supérieure à 30 jours calendaires (que ceux-ci soient 
assortis ou non d’une sûreté, et qu’ils soient à terme ou à court terme), en vue 
de couvrir la possibilité d’un rachat de cet encours.

Note de l’Autorité

Aucun retrait ne devrait être appliqué sur ces obligations non contractuelles (taux de sortie de 0 %). 

o obligations non contractuelles, au titre desquelles les positions courtes de 
certains clients sont couvertes par des sûretés reçues d’autres clients: un taux 
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minimum de retrait de 50 % des obligations contingentes devrait être appliqué 
lorsqu’une entité a apparié à l’interne les actifs de clients par les positions 
courtes d’autres clients, dont la sûreté ne peut pas être assimilée à un actif de 
niveau 1 ou 2, et lorsque l’entité pourrait être contrainte de trouver des 
ressources supplémentaires pour financer ces positions en cas de retrait par 
la clientèle.

Note de l’Autorité
Un taux de retrait de 50 % devrait être appliqué sur les obligations non contractuelles dont les 
positions courtes de clients sont couvertes par les garanties d’autres clients. 

141. Autres sorties contractuelles de trésorerie : 100 %. La présente norme vise 
également toutes les autres sorties contractuelles de trésorerie prévues dans les 30 
jours calendaires à venir, dont les sorties visant à couvrir les emprunts de sûretés 
non garantis, les positions courtes non couvertes, le versement de rémunération ou 
tout autre redistribution des paiements d’intérêts contractuels. Des explications 
devront être apportées sur ce que recouvre cette tranche. Les charges d’exploitation 
ne sont pas concernées.

Entrées  de trés orerie
142. Dans ses entrées de trésorerie disponibles, l’entité devrait uniquement intégrer les 

entrées contractuelles (y compris les paiements d’intérêts) liées aux expositions en 
cours qui sont entièrement productives et pour lesquelles elle n’a pas de raison 
d’anticiper de défaut dans la période de 30 jours. Les entrées de fonds 
conditionnelles ne sont pas incluses dans le total des entrées nettes de trésorerie.

143. Les entités financières et l’autorité de contrôle devraient, au titre de la gestion de la 
liquidité, surveiller la concentration des entrées attendues des contreparties de gros, 
de sorte que la position de liquidité de ces entités financières ne dépende pas à 
l’excès d’entrées provenant d’une seule ou d’un nombre limité de contreparties de 
gros.

144. Plafond applicable au total des entrées : Afin d’éviter que les entités financières 
s’appuient uniquement sur les entrées prévues pour satisfaire leurs besoins de 
liquidité, et aussi afin de s’assurer qu’elles détiennent un niveau minimum de ALHQ, 
le montant des entrées pouvant compenser les sorties est plafonné à 75 % des 
sorties totales de trésorerie attendues, telles que calculées dans la présente norme. 
Ainsi, les entités financières sont dès lors tenues de détenir un encours de ALHQ 
égal au minimum à 25 % du total des sorties nettes de trésorerie.

Prê ts  garantis , y compris les  pris es  en  pens ion  e t emprunts  de titres

L’« entité » devrait supposer que les accords de prise en pension ou d’emprunt de 
titres arrivant à échéance, lorsqu’ils sont garantis par des actifs de niveau 1, seront 
reconduits et ne donneront pas donc lieu à des entrées de trésorerie (0 %). Lorsque 
ces accords sont garantis par des ALHQ de niveau 2, les entrées de trésorerie seront 
équivalentes à la décote applicable. Une entité est supposée ne pas reconduire ces 
accords lorsqu’ils sont garantis par des actifs qui ne remplissent pas les critères 
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d’ALHQ, et peut alors s’attendre à recevoir 100 % des liquidités qui leur sont 
associées. 

Les prêts assortis de sûretés accordés aux clients aux fins de prendre des positions à 
effet de levier (« prêts sur marge ») devraient également être considérés comme une 
forme de prêt garanti; toutefois, dans ce scénario, l’entité ne peut pas prendre en 
compte plus de 50 % des entrées contractuelles au titre des prêts sur marge arrivant 
à échéance et couverts par des actifs ne remplissant pas les critères d’ALHQ. Ce 
traitement est conforme aux hypothèses présentées sur le financement garanti dans 
la section sur les sorties de trésorerie.

146. Une exception s’applique à la règle énoncée au paragraphe 145. Si la sûreté, 
obtenue par le biais d’un contrat de prise en pension, d’emprunt de titres ou de swaps 
de collatéral, arrivant à échéance dans les 30 jours, est réutilisée pour couvrir des 
positions courtes, qui pourraient être prolongées au-delà de 30 jours, l’entité devrait 
supposer que lesdits accords de prise en pension et de prêt de titres seront 
reconduits et ne donneront donc pas lieu à des entrées de trésorerie (0 %), 
puisqu’elle devra continuer à couvrir la position courte ou racheter les titres 
concernés. Les positions courtes incluent les cas où, dans son « portefeuille équilibré 
», l’entité a vendu à découvert un titre dans le cadre d’une stratégie de négociation ou 
de couverture, et où l’entité est à découvert sur un titre dans le portefeuille de 
pensions « équilibré » (autrement dit, elle a emprunté un titre pour une période 
donnée et l’a prêté sur une durée plus longue).

Catégorie d’actifs auxquels sont 
adossés les prêts garantis 

arrivant à échéance

Taux d’entrées (si la 
sûreté n’est pas utilisée 

pour couvrir des 
positions courtes)

Taux d’entrées (si la 
sûreté est utilisée pour 
couvrir des positions 

courtes)

Actifs de niveau 1 0 % 0 %

Actifs de niveau 2A 15 % 0 %

Actifs de niveau 2B

Titres adossés à des 
créances immobilières 
résidentielles 

25 % 0 %

Autres actifs de niveau 2B 50 % 0 %

Prêts sur marges garantis par 
toutes autres sûretés

50 % 0 %

Autres sûretés 100 % 0 %

147. Dans le cas des positions courtes d’une entité, lorsque la position courte est couverte 
par un emprunt de titre non garanti, l’entité devrait présumer que l’emprunt de titre 
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non garanti auprès d’intervenants des marchés financiers ferait l’objet d’un retrait 
intégral, entraînant une sortie de trésorerie ou d’ALHQ égale à 100 % afin de garantir 
l’emprunt, ou de l’argent comptant pour dénouer la position courte en rachetant le 
titre. Cela devrait être enregistré comme 100 % d’une autre sortie contractuelle, aux 
termes du paragraphe 141. Si, toutefois, la position courte de l’entité est couverte par 
une cession temporaire de titre assortie d’une sûreté, l’entité devrait présumer que la 
position courte sera maintenue pendant toute la période de 30 jours et se verra 
appliquer un taux de sorties de 0 %.

148. Nonobstant les hypothèses de reconduction énoncées aux paragraphes 145 et 146, 
l’entité devrait gérer ses sûretés de manière à pouvoir s’acquitter de son obligation de 
restituer une sûreté lorsque la contrepartie décide de ne pas reconduire une 
transaction de prise en pension ou d’emprunt de titres306. C’est, en particulier, le cas 
des sûretés qui ne sont pas des ALHQ, puisque ces sorties ne sont pas visées par le 
LCR. L’autorité de contrôle devrait surveiller la manière dont l’entité gère ses sûretés.

Engagements  confirmés

149. Aucune facilité, de crédit, de liquidité ou de tout autre financement contingent, 
accordée à l’entité par d’autres établissements pour ses propres besoins ne saurait 
être considérée comme pouvant être retirée. Un taux d’entrées de 0 % est appliqué à 
ces facilités, ce qui signifie que le scénario ne tient pas compte des entrées relatives 
à des engagements confirmés de crédit ou de liquidité. Le but est d’une part de 
réduire le risque qu’une pénurie de liquidité dans une entité entraîne, par contagion, 
une pénurie de liquidité dans d’autres établissements, et d’autre part, de refléter le 
risque que d’autres établissements ne soient pas en mesure d’honorer des facilités 
de crédit, ou décident de ne pas le faire et ainsi d’encourir les risques juridiques et de 
réputation liés à ce choix, en vue de préserver leur propre liquidité ou de réduire leur 
exposition sur l’établissement concerné.

Autres  en trées , par type  de  contrepartie

150. Pour tous autres types de transactions, qu’elles soient ou non assorties d’une sûreté, 
le taux d’entrées sera déterminé en fonction de la contrepartie. Afin de tenir compte 
de la nécessité qu’il y a, pour l’entité, d’accorder et de reconduire de manière 
continue des prêts en faveur de différentes catégories de contreparties, et ce, même 
durant les périodes de tensions, des limites ont été appliquées aux entrées 
contractuelles par type de contrepartie.

151. Lors de l’examen des paiements des prêts consentis, l’entité ne devrait considérer 
que les prêts parfaitement productifs. En outre, les entrées ne devraient être prises 
qu’à la dernière date possible, compte tenu des droits contractuels dont disposent les 
contreparties. S’agissant des facilités de crédits renouvelables, on suppose alors que 

306 Cette disposition est conforme au principe 9 des Principes de saine gestion et de surveillance du risque de 
liquidité du Comité de Bâle.
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le prêt existant est reconduit et que tout solde est traité de la même façon qu’un 
engagement confirmé, c’est-à-dire aux termes du paragraphe 131.

152. Les entrées provenant de prêts sans échéance précise (échéance indéterminée ou 
ouverte) ne devraient pas être prises en compte ; aucune hypothèse ne devrait donc 
être formulée quant à leur échéance. Une exception à cela serait le paiement du 
montant minimal de principal, de commission ou d’intérêt associés à un prêt à 
échéance ouverte, à condition que de tels paiements soit contractuellement exigibles 
dans les 30 jours. Ces montants minimum de paiements devraient être assimilés à 
des entrées aux taux prescrits aux paragraphes 153 et 154.

Entrées  provenant de  la  c lien tèle  de dé tails  e t de  petites  entrepris es

153. Ce scénario suppose que l’entité recevra de la clientèle de détails et de petites 
entreprises l’intégralité des versements (intérêts et principal) contractuellement 
exigibles dans les 30 jours au titre de prêts qui sont parfaitement productifs. Pendant 
ce  temps, l’entité est présumée continuer à accorder des prêts à cette clientèle, au 
taux de 50 % des entrées contractuelles. Les entrées nettes s’établissent ainsi à 
50 % du montant contractuel.

Autres  en trées  provenant de la  c lien tèle  de gros

154. Ce scénario suppose que l’entité recevra de la clientèle de gros l’intégralité des 
versements (intérêts et principal) contractuellement exigibles dans les 30 jours au titre 
de prêts qui sont parfaitement productifs. Pendant ce  temps, l’entité est présumée 
continuer à accorder des prêts à cette clientèle, au taux de 0 % des entrées pour les 
établissements financiers et les banques centrales, et de 50 % pour tous les autres 
clients et notamment les entreprises non financières, les entités souveraines, les 
banques multilatérales de développement et les organismes publics. Cela résultera 
des taux d’entrées ci-après :

100 % pour les établissements financiers et les banques centrales ;

50 % pour les contreparties non financières de gros.

Note de L’Autorité

Les actifs d’acceptations bancaires affranchies détenus par l’entité, échéant dans les 30 jours, 
devraient être inclus en vertu du paragraphe 154 ci-dessus.

155. Les entrées provenant de titres arrivant à échéance dans les 30 jours et ne figurant 
pas dans l’encours d’ALHQ devraient recevoir le même traitement que les entrées 
provenant des établissements financiers (taux d’entrées de 100 %). L’entité peut 
aussi inclure dans cette catégorie les entrées résultant de la reprise de soldes 
détenus sur des comptes distincts, conformément aux exigences réglementaires de 
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protection des instruments négociables de la clientèle, à condition que ces soldes 
distincts soient maintenus dans l’encours d’ALHQ. Ces entrées devraient être 
calculées conformément au traitement d’autres sorties et entrées connexes relevant 
de cette norme. Les titres de niveau 1 et de niveau 2, arrivant à échéance dans les 
30 jours, devraient être inclus dans l’encours d’actifs liquides, à condition qu’ils 
répondent à toutes les exigences opérationnelles et définitionnelles énoncées aux 
paragraphes 28 à 54.

156. Dépôts opérationnels : les dépôts détenus auprès d’autres établissements financiers 
à des fins opérationnelles, décrites aux paragraphes 93 à 103 (notamment pour la 
compensation, la garde et la gestion de trésorerie), sont présumés rester dans lesdits 
établissements. Aucune entrée ne saurait être comptabilisée à ce titre : le taux 
d’entrées applicable est donc de 0 %, comme indiqué au paragraphe 98.

157. Le même régime est appliqué aux dépôts détenus auprès de la caisse centrale d’une 
banque coopérative membre d’un réseau institutionnel, lesquels sont présumés être 
conservés dans l’établissement, comme précisé aux paragraphes 105 et 106 ; 
autrement dit, aucune entrée ne saurait être comptabilisée par l’entité financière 
banque déposante (le taux applicable est donc de 0 %).

Autres  en trées  de  trés orerie

158. Entrées de trésorerie associées aux dérivés : un taux d’entrées de 100 % devrait 
s’appliquer à la somme de toutes les entrées nettes de trésorerie. Le montant des 
entrées et sorties de trésorerie associées aux dérivés devrait être calculé selon la 
méthodologie décrite au paragraphe 116.

159. Lorsque les dérivés sont couverts par des ALHQ, les entrées de trésorerie devraient 
être calculées nettes de toute sortie de liquidité et de toute sortie contractuelle de 
sûreté qui résulteraient, toutes choses étant égales par ailleurs, d’obligations 
contractuelles de livrer des liquidités ou des sûretés, étant entendu que ces 
obligations contractuelles réduiraient l’encours d’ALHQ. Cela est conforme au 
principe selon lequel les entités financières ne devraient pas comptabiliser deux fois 
les entrées et les sorties de liquidité.

160. Autres entrées de trésorerie contractuelles : toutes les autres entrées de trésorerie 
contractuelles devront être affectées à cette catégorie. Des explications devront être 
apportées sur ce qui est inclus dans cette tranche. Les taux d’entrées devront être 
déterminés, pour chaque type d’entrée, par l’autorité de contrôle de chaque 
juridiction. Aux fins de la présente norme, les entrées de trésorerie liées à des 
revenus non financiers n’entrent pas dans le calcul des sorties nettes de trésorerie.

As pects  particuliers  de l’applica tion  du LCR

161. Cette section décrit plusieurs aspects particuliers liés à l’application du ratio de 
liquidité à court terme (LCR) : la fréquence de calcul et de déclaration du LCR, le 
champ d’application du LCR (au niveau du groupe consolidé ou au niveau des entités 
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distinctes ainsi que des filiales (nationales et étrangères)) et les agrégations des 
monnaies au sein du LCR.

a) Fréquence de calcul et de déclaration

162. L’« entité » devrait utiliser le LCR en continu pour surveiller et contrôler le risque de 
liquidité. Elle devrait communiquer le LCR au moins une fois par mois à l’autorité de 
contrôle et avoir la capacité opérationnelle de passer à une fois par semaine, voire 
une fois par jour en situation de tensions, si l’autorité de contrôle le juge approprié. 
L’intervalle de temps entre pour la déclaration devrait être aussi courte que possible 
et, dans l’idéal, ne devrait pas dépasser deux semaines.

163. L’« entité » devrait tenir l’Autorité constamment informée de son LCR et de son profil 
de liquidité. Elle devrait en outre la prévenir immédiatement si son LCR baisse, ou est 
sur le point de baisser, en deçà de 100 %.

b) Champ d’application

164. Paragraphe non applicable

165. L’Autorité déterminera quelles sont les participations de l’entité, dans des entités 
financières, des entreprises d’investissement et autres institutions, non consolidées 
dans l’entité, qui devraient être considérées significatives, compte tenu de leur impact 
en termes de liquidité sur l’entité au regard du LCR. En principe, une participation non 
majoritaire (coentreprise ou participation minoritaire dans une entité financière, par 
exemple) peut être considérée comme significative si l’entité est le principal 
fournisseur de liquidité en période de tensions (par exemple, quand les autres 
actionnaires sont des établissements non bancaires ou que l’entité participe à la 
gestion et au suivi courant du risque de liquidité de l’entité financière). L’Autorité 
conviendra, au cas par cas, avec chaque entité, de la méthodologie de quantification 
des éventuels retraits de liquidité, en particulier ceux qui résultent de la nécessité de 
soutenir de telles entités financières en période de tensions, afin de préserver la 
réputation de l’entité, aux fins du calcul du LCR. Dans la mesure où de tels retraits ne 
figurent pas ailleurs, ils devraient être comptabilisés dans les « autres obligations de 
financement contingents », tel qu’indiqué au paragraphe 137.

166. Conformément au Principe 6 du Comité de Bâle  et au Principe 5 de la Ligne 
directrice sur la gestion du risque de liquidité, l'« entité » devrait activement surveiller 
et contrôler ses expositions au risque de liquidité ainsi que ses besoins de 
financement de façon consolidée et pour chacune des entités juridiques distinctes 
individuelles y compris ses filiales étrangères, le cas échéant. Cette gestion devrait 
tenir dûment compte des éléments de nature juridique, réglementaire et 
opérationnelle pouvant faire obstacle aux transferts de liquidité. 

167. Pour harmoniser l’application du LCR, au niveau consolidé, entre juridictions, des 
informations supplémentaires sont données ci-après sur deux aspects pratiques.

Exigences  différen tes  des  au torités  de  contrôle  des  pays  d’orig ine/d’accueil
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168. Bien que la plupart des paramètres du LCR soient « harmonisés » à l’échelle 
internationale, il peut exister des différences de traitement entre pays pour ce qui est 
des éléments laissés à l’appréciation de l’autorité de contrôle nationale (par exemple, 
taux de retrait des dépôts, obligations de financement contingents, variation de la 
valeur de marché des opérations sur dérivés, etc.) et dans les cas où des paramètres 
plus contraignants sont adoptés par certaines autorités de contrôle.

169. Pour calculer le LCR sur une base consolidée, une entité transfrontalière devrait 
appliquer les paramètres de la juridiction d’origine à toutes les entités juridiques 
consolidées, sauf pour le traitement des dépôts de détail et des petites entreprises, 
lesquels devraient suivre les paramètres correspondants de la juridiction d’accueil où 
les entités juridiques (filiales) opèrent. Cette approche permettra , en situation de 
tensions, de mieux refléter les besoins de liquidité des entités juridiques de l’entité (y 
compris des succursales de ces entités juridiques) présentes dans la juridiction 
d’accueil, sachant que les taux de retrait des dépôts sont davantage influencés par 
des facteurs spécifiques à la juridiction locale, comme le type de dispositif 
d’assurance dépôts et son efficacité ainsi que le comportement des déposants.

170. Pour ce qui est des dépôts de détail et des petites entreprises, les exigences de la 
juridiction d’origine devraient s’appliquer aux entités juridiques (y compris aux 
succursales de ces entités) présentes dans la juridiction d’accueil : i) s’il n’y a pas, 
dans la juridiction d’accueil, d’exigences applicables aux dépôts de détails et des 
petites entreprises ; ii) si lesdites entités juridiques sont situées dans une juridiction 
d’accueil qui n’a pas mis en œuvre le LCR ; ou iii) si l’autorité de contrôle de la 
juridiction d’origine décide d’appliquer des normes plus contraignantes aux activités 
dans la juridiction d’accueil.

Traitement des  res tric tions  au  trans fert de  liquid ité

171. Tel qu’énoncé en principe général au paragraphe 36, une entité transfrontalière ne
devrait comptabiliser aucune liquidité excédentaire dans son LCR consolidé en cas 
de doute raisonnable quant à la disponibilité d’une telle liquidité. Les restrictions au 
transfert de liquidité (par exemple, mesures de cantonnement juridique, non-
convertibilité de la devise locale, contrôle des changes, etc.) au sein des juridictions 
dans lesquelles l’entité est présente, influeront sur la disponibilité de la liquidité en 
empêchant le transfert d’ALHQ et les flux de financements au sein de l’entité. Le LCR 
consolidé devrait tenir compte de telles restrictions en conformité avec le paragraphe 
36. Par exemple, les ALHQ éligibles qu’une entité juridique, entrant dans le périmètre 
de consolidation, détient pour respecter les exigences locales en matière de LCR (le 
cas échéant) peuvent être inclus dans le LCR consolidé, dans la mesure où ils 
servent à couvrir le total des sorties nettes de trésorerie de cette dernière, même s’ils 
font l’objet de restrictions au transfert de liquidité. Si les ALHQ qui dépassent le total 
des sorties nettes de trésorerie ne sont pas transférables, un tel excédent de liquidité 
devrait être exclu des exigences du LCR.

172. Pour des raisons pratiques, les restrictions au transfert de liquidité à prendre en 
compte dans le ratio consolidé se limitent à celles qui sont déjà imposées par la 
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législation, la réglementation et les exigences prudentielles applicables307. L’entité 
doit, dans la mesure du possible, disposer de procédures pour recenser toutes les 
restrictions au transfert de liquidité et pour suivre les dispositions réglementaires 
applicables dans les juridictions où ils sont présents et en évaluer les conséquences, 
en termes de liquidité, pour l’« entité ».

Devis es

173. Tel qu’énoncé au paragraphe 42, étant donné que le LCR est à respecter sur une 
base consolidée et à déclarer dans une même devise, l’autorité de contrôle et les 
entités devraient aussi connaître les besoins de liquidité dans chaque devise 
significative. Les devises des actifs liquides composant l’encours de haute qualité 
devraient correspondre aux besoins opérationnels de l’« entité ». Les institutions et 
l’autorité de contrôle ne peuvent pas présumer qu’une devise restera transférable et 
convertible en période de tensions, même si, en temps normal, elle peut être 
librement transférée et aisément convertie.

9.5 Outils  de  s urve illance de  la  liqu idité

174. Outre le LCR décrit dans la précédente section, cette section présente les indicateurs 
à être utilisés comme principaux outils de surveillance. Ces indicateurs permettent de 
capturer des informations spécifiques sur les flux de trésorerie de l’« entité », la 
structure de son bilan, les sûretés non grevées disponibles ainsi que certains 
paramètres de marché.

175. Ces indicateurs, en association avec le LCR, fournissent des informations cruciales 
qui permettront à l’Autorité d’évaluer le risque de liquidité de l’« entité ». En outre, 
l’Autorité pourrait, au besoin, prendre des mesures additionnelles pour complémenter 
ces indicateurs, lesquels pourraient mener à des actions par exemple, lorsque des 
difficultés de liquidités potentielles sont signalées par une tendance négative de ces 
indicateurs, qu’une détérioration des conditions de liquidité est identifiée ou que la 
valeur absolue de l’indicateur révèle un problème réel ou potentiel de liquidité. Des 
exemples de mesures pouvant être prises par l’Autorité sont décrites dans les 
Principes de saine gestion du Comité de Bâle308 (paragraphes 141 à 143).

Note de l’Autorité

Les outils de surveillance de la liquidité décrits dans cette section ne sont pas des ratios précis, 
et en ce sens, ne comportent pas seuils à respecter. Toutefois, l’Autorité se réserve le droit 
d’établir des normes prudentielles quantitatives ou qualitatives qui devront être respectées en 
sus de celles exposées dans ce chapitre.

307 Parmi les facteurs qui peuvent restreindre les flux de liquidité transfrontières d’une entité consolidée,
nombre d’entre eux échappent souvent à son contrôle et certaines de ces restrictions peuvent, ne pas être 
clairement intégrées aux lois, ou n’apparaître qu’en période de tensions.

308 http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf
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176. Les indicateurs ci-dessus mentionnés sont les suivants :

I. Asymétrie des échéances contractuelles

II. Concentration du financement

III. Actifs non grevés disponibles

IV. LCR par devise significative

V. Outils de surveillance relatifs au marché

I. Asymétrie des échéances contractuelles

Objectif

177. Le profil de l’asymétrie des échéances contractuelles met en évidence les écarts 
entre les entrées et les sorties de liquidités contractuelles dans des tranches 
d’échéances données. Ces écarts indiquent la quantité de liquidité que l’« entité »
devrait se procurer dans chacune de ces tranches si toutes les sorties se 
produisaient à la première date possible. Cet indicateur donne un aperçu de la 
dépendance de l’« entité » face à la transformation des échéances en vertu de ses 
contrats en cours.

Définition et application pratique de l’indicateur

Entrées et sorties contractuelles de liquidités et de titres pour tous les postes du 
bilan et hors-bilan, ventiées par tranches en fonction de leurs échéances 
respectives.

178. L’« entité », devrait ventiler ses flux contractuels de liquidités et de titres par tranche 
temporelle selon leur durée contractuelle résiduelle. L’Autorité déterminera, au 
besoin, le modèle de déclaration (y compris les tranches d’échéances requises). 

De plus, elle définira les tranches d’échéance de façon à pouvoir appréhender la 
position de trésorerie de l’« entité », par exemple : d’un jour; 7 jours ; 14 jours ; 1, 2, 
3, 6 et 9 mois ; 1, 2, 3, 5 ans et au-delà de 5 ans. Les instruments sans échéance 
(échéance indéterminée ou ouverte) doivent être déclarés séparément et de manière 
détaillée, sans formuler d’hypothèse sur l’échéance. Les données concernant les flux 
de trésorerie que peuvent engendrer les dérivés tels que les swaps et options de taux 
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d’intérêt devraient également être fournies, dans la mesure où leur échéance 
contractuelle permet de mieux comprendre les flux de trésorerie.

179. Les données fournies par l’asymétrie d’échéances contractuelles devraient, 
minimalement, renseigner sur les catégories définies dans le LCR. D’autres 
informations de nature comptable (sur des éléments intemporels), telles que les fonds 
propres et les prêts improductifs, pourront nécessiter une déclaration distincte.

Hypothèses relatives aux flux contractuels de trésorerie

180. Les passifs existants sont présumés ne pas être renouvelés. En ce qui concerne les 
actifs, l’hypothèse retenue est que l’« entité » ne conclut pas de nouveaux contrats.

181. Les expositions de passifs contingents qui dépendent d’un changement des 
circonstances (tels que les contrats avec des déclencheurs basés sur une variation 
des prix d’instruments financiers ou un abaissement de la notation de crédit de 
l’« entité ») doivent être décrites en détail et regroupées par facteur déclencheur, 
avec indication claire des expositions respectives.

182. L’« entité » devrait enregistrer tous ses flux de titres. Cela permettrait à l’Autorité, de 
suivre les mouvements de titres qui reflètent les flux de trésorerie correspondant ainsi 
que l’échéance contractuelle des swaps de collatéral et de tous les prêts/emprunts de 
titres non garantis dans lesquels un mouvement de titres se produit sans aucun flux 
de trésorerie correspondant.

183. L’« entité » devrait déclarer séparément les sûretés reçues de ses clients qu’elle est 
en droit de réhypothéquer ainsi que le montant réhypothéqué à chaque date de 
déclaration. Cela permettra aussi de mettre en évidence les cas dans lesquels 
l’« entité » génère des asymétries en empruntant/prêtant les sûretés fournies par sa 
clientèle.

Utilisation de l’indicateur

184. L’« entité » devra fournir à l’Autorité les données brutes sans formuler d’hypothèse à 
leur égard. La soumission de données contractuelles standardisées permettra à 
l’Autorité de se faire une idée de l’état global du marché et d’identifier les données 
atypiques de marché en termes de liquidité.

185. Puisque l’indicateur repose uniquement sur les échéances contractuelles, sans 
aucune hypothèse de comportement des intervenants, les données ne reflèteront pas 
la valeur actualisée des flux futurs attendus dans le cadre de la stratégie présente ou 
future, c’est-à-dire dans une perspective de continuité d’exploitation. 

En outre, les asymétries d’échéances contractuelles ne tiennent pas compte des 
sorties que l’entité peut être amenée à effectuer, pour protéger son activité, même 
sans y être contractuellement obligée. À des fins d’analyse, l’Autorité pourra 
appliquer ses propres hypothèses pour refléter les comportements alternatifs des 
parties dans l’examen de ces asymétries d’échéances.
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186. Tel qu’indiqué dans les Principes de saine gestion du Comité de Bâle, l’« entité »
devrait également effectuer sa propre analyse des asymétries d’échéances à partir 
d’hypothèses comportementales sur les entrées et sorties de fonds, dans une 
perspective de continuité d’exploitation, aussi bien en situation normale qu’en période 
de tension. Cette analyse devrait être tenir compte du plan stratégique et le modèle 
d’affaires de l’« entité ». 

De plus, cette analyse devrait être communiquée et discutée avec l’Autorité et les 
données fournies par les asymétries d’échéances devraient servir de base de 
comparaison. Lorsque l’« entité » envisage de modifier significativement son modèle 
d’affaires, elle devrait présenter à l’Autorité un rapport sur les asymétries attendues 
afin que celle-ci puisse évaluer l’impact en termes de surveillance prudentielle. Une 
telle modification peut résulter, par exemple, d’une importante acquisition ou fusion, 
ou du lancement de nouveaux produits pour lesquels aucun contrat n’a encore été 
conclu. Dans son évaluation sur ces données, l’Autorité examinera les hypothèses 
qui sous-tendent les asymétries attendues et évaluera si elles sont prudentes.

187. L’« entité » devrait être en mesure d’expliquer comment elle compte combler les 
asymétries d’échéances créées en interne et pourquoi les hypothèses appliquées 
s’écartent des conditions contractuelles. L’Autorité mettra en question la pertinence 
des explications et évaluera la faisabilité des plans de financement de l'«entité».

II. Concentration du financement

Objectif

188. Cet indicateur a pour but d’identifier les sources de financement de gros d’une 
importance telle que des retraits pourraient provoquer des problèmes de liquidité. Il 
encourage ainsi la diversification des sources de financement recommandée dans les 
Principes de saine gestion du Comité de Bâle et du principe 8 de la Ligne directrice 
sur la gestion du risque de liquidité de l’Autorité. Dans la pratique, plusieurs 
indicateurs seront calculés en fonction de l’importance de la contrepartie, du 
produit/instrument ou de la devise.

Définition et application pratique de l’indicateur

A. Passifs de financement, par contrepartie significative en % du passif 
total de l’« entité »

B. Passifs de financement, par produit/instrument significatif en % du
passif total de l’« entité »

C. Listes des actifs et des passifs par devise significative

Calcul de l’indicateur
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189. Le numérateur du ratio « A » et du ratio « B » est déterminé par l’examen des 
concentrations des financements par contrepartie ou par type d’instrument/ produit. 
L’exposition de financement en pourcentage absolu ainsi que toute augmentation 
significative dans la concentration des financements seront surveillées par l’Autorité 
et l’« entité ». 

a) Contreparties significatives

190. Le numérateur du ratio pour les contreparties est calculé en agrégeant le total de tous 
les types de passifs envers une unique contrepartie ou un groupe de contreparties 
liées ou affiliées, ainsi que tous les autres emprunts directs, garanties ou non, que 
l’entité peut identifier comme correspondant à la même contrepartie309 (tels que les 
financements sous forme de papier commercial/certificats de dépôt au jour le jour).

191. Une « contrepartie significative » est définie comme une contrepartie unique ou un 
groupe de contreparties liées ou affiliées, représentant plus de 1 % du bilan total de 
l’« entité », mais, dans certains cas, elle peut être définie par d’autres 
caractéristiques, en fonction du profil de financement de l’« entité ». Dans ce 
contexte, un groupe de contreparties liées se définit de la même façon que dans la 
réglementation sur les « expositions d’envergure » en vigueur dans le pays d’accueil 
régissant la déclaration consolidée aux fins de la solvabilité. Les dépôts intragroupes 
et les dépôts de parties liées doivent faire l’objet d’une déclaration spécifique dans le 
cadre de cet indicateur, que celui-ci soit calculé au niveau de l’entité juridique ou du 
groupe consolidé, car les transactions intragroupes pourraient être limitées en 
période de tension.

b) Instruments /produits significatifs

192. Le numérateur du ratio par instrument/produit devrait être calculé pour chaque 
instrument/produit de financement significatif, et pour les groupes 
d’instruments/produits similaires.

193. Un « instrument/produit significatif » est défini comme un instrument/produit unique 
ou un groupe d’instruments/produits similaires dont le montant agrégé représente 
plus de 1 % du bilan total de l’« entité ».

c) Devises significatives

194. Afin de déterminer le montant de l’asymétrie structurelle de devises entre l’actif et le 
passif de l’« entité ».celle-ci devrait fournir une liste des montants figurant à l’actif et 
au passif de son bilan dans chaque devise significative.

309 Pour certaines sources de financement, comme les titres de dette transférables entre contreparties (par 
exemple papier commercial/certificats de dépôts d’une échéance supérieure à un jour), il n’est pas toujours 
possible d’identifier la contrepartie qui détient le titre de dette.
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195. Une devise est dite « significative » si le total des passifs libellés dans ladite devise 
représente au moins 5 % du total des passifs de l’« entité ».

d) Tranches d’échéances

196. Les indicateurs ci-dessus doivent être déclarés séparément pour les horizons 
temporels suivants : moins d’un mois ; 1–3 mois ; 3–6 mois ; 6–12 mois ; plus de 12 
mois.

Utilisation de l’indicateur

197. En utilisant cet indicateur pour déterminer le degré de concentration des 
financements relatifs à une contrepartie donnée, l’Autorité et l’« entité » tiendront 
compte du fait qu’actuellement, il est souvent impossible d’identifier la véritable 
contrepartie pour certains types de dettes310. De ce fait, la concentration des sources 
de financement pourrait, en réalité, être supérieure au montant dont fait état 
l’indicateur. La liste des contreparties significatives risque de changer fréquemment, 
surtout en période de tension. L’Autorité examinera le risque de comportement 
grégaire de la part des contreparties de financement, en cas de problème touchant 
un établissement particulier. En outre, en période de tensions généralisées à tout le 
marché, de nombreuses contreparties de financement, incluant l’entité elle-même, 
peuvent connaître des problèmes de liquidité simultanés, et éprouver des difficultés à 
maintenir leur financement, même si les sources semblent bien diversifiées.

198. Lors de l’interprétation de cet indicateur, il faut tenir compte du fait que l’existence 
d’opérations de financement bilatérales peut exercer un impact aussi bien sur la 
solidité des liens commerciaux que sur le montant des sorties nettes311.

199. Ces indicateurs n’indiquent pas la difficulté qu’il y aurait à remplacer le financement 
provenant d’une quelconque source.

200. Afin d’appréhender les risques de change potentiels, la comparaison des montants 
d’actifs et de passifs par devises fournira à l’Autorité une base pour des discussions 
avec l’« entité » concernant ses modalités de gestion de toute asymétrie éventuelle 
de devises au moyen de swaps, contrats à terme de gré à gré, etc. Cette 
comparaison est destinée à servir de base à de nouvelles discussions avec l’« entité 
» plutôt que de fournir une vue instantanée du risque potentiel.

310 Pour certaines sources de financement, comme les titres de dette transférables entre contreparties (par 
exemple papier commercial/certificats de dépôts d’une échéance supérieure à un jour), il n’est pas toujours 
possible d’identifier la contrepartie qui détient le titre de dette. 

311 Par exemple, lorsque l’établissement examiné accorde également des prêts ou dispose d’un important 
encours de lignes de crédit non utilisées en faveur d’une « contrepartie significative ».
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III. Articles non grevés disponibles

Objectif

201. Ces indicateurs permettent à l’Autorité de connaître la quantité d’actifs non grevés à 
la disposition de l’« entité » et leurs principales caractéristiques, incluant la 
dénomination de la devise ainsi que leur localisation. Ces actifs, peuvent servir de 
sûreté, pour obtenir des ALHQ supplémentaires ou des financements garantis sur les 
marchés secondaires ou, sont acceptés par la banque centrale, et pourraient dès lors 
constituer des sources de liquidité supplémentaires pour l’« entité ».

Définition et application pratique de l’indicateur

Actifs non grevés disponibles mobilisables comme sûretés sur les marchés 
secondaires

et

Actifs non grevés mobilisables acceptés en garantie dans le cadre des facilités 
permanentes de la banque centrale

202. L’« entité » doit déclarer le montant, le type et la localisation des actifs non grevés 
disponibles qui pourraient servir de sûreté à des emprunts garantis sur les marchés 
secondaires à des conditions prédéfinies ou avec une décote actuelle à un coût 
raisonnable.

203. De même manière, l’« entité » doit déclarer le montant, le type et l’emplacement des 
actifs non grevés disponibles qui sont admissibles à des financements garantis 
auprès d’une banque centrale, à des conditions prédéfinis (le cas échéant) ou avec 
une décote (aux conditions actuelles) à un coût raisonnable, pour les facilités 
permanentes uniquement (c’est-à-dire hors facilités d’urgence). Cela devrait inclure 
les sûretés déjà acceptées par la banque centrale, mais non encore utilisées. Pour 
que des actifs soient comptabilisés dans cet indicateur, l’« entité » doit avoir déjà mis 
en place les procédures opérationnelles nécessaires pour une éventuelle mobilisation 
de la sûreté.

204. L’« entité » devrait déclarer séparément les sûretés reçues de leur clientèle, qu’elle 
est autorisée à livrer ou à gager elle-même, ainsi que la partie de ces sûretés qu’elles 
livrent ou gagent à chaque date de déclaration.

205. Outre les montants totaux disponibles, l’entité doit aussi déclarer ces montants 
ventilés par devise significative. Une devise est dite « significative » si l’encours 
agrégé des actifs non grevés disponibles dans ladite devise représente au moins 5 %
de l’encours total des actifs non grevés disponibles qui peuvent servir de sûretés (sur 
les marchés secondaires ou auprès de la banque centrale).
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206. De plus, l’« entité » doit déclarer le montant estimé de la décote que le marché 
secondaire ou la banque centrale concernée exigerait pour chaque actif. Dans le 
second cas, l’entité devrait indiquer la décote demandée, en situation normale, par la 
banque centrale à laquelle elle aurait normalement accès (ce qui probablement 
implique la devise de financement de la contrepartie, par exemple, la Banque 
Centrale Européenne (BCE) pour les financements libellés en euros, la Banque du 
Japon pour ceux en yen, etc.).

207. Dans une seconde étape, après avoir divulguées les décotes appropriées, l’« entité »
doit divulguer également la valeur attendue de la sûreté mobilisée (et non le montant 
notionnel) ainsi que la localisation des actifs et des lignes d’affaires qui ont accès à 
ces actifs.

Utilisation de l’indicateur

208. Ces indicateurs permettent d’examiner l’aptitude de l’« entité » à générer une source 
supplémentaire d’ALHQ ou de financements garantis. Ils constituent une mesure 
normalisée de la rapidité avec laquelle le LCR peut être reconstitué après un choc de 
liquidité, soit en levant des fonds sur les marchés privés, soit en faisant appel aux 
facilités ordinaires de la Banque centrale. 

Cependant, ils ne capturent pas les variations potentielles des décotes et des 
politiques de prêt des contreparties qui pourraient survenir en cas d’événement 
systémique ou idiosyncrasique. Cela pourrait conduire à considérer, à tort, que la 
valeur mobilisable estimée des actifs non grevés disponibles est satisfaisante, alors 
que celle-ci serait inférieure en période de tension. L’Autorité tiendra compte du fait 
que cet indicateur ne compare pas les actifs non grevés disponibles à l’encours des 
financements garantis ni à tout autre facteur scalaire du bilan. Pour avoir une vue 
plus complète de la situation, les informations générées par cet indicateur devraient 
être complétées par celles contenues dans l’indicateur d’asymétrie d’échéances et 
par d’autres données de bilan.

IV. LCR par devise significative

Objectif

209. Bien que le LCR doive être respecté pour une seule devise donnée afin de mieux 
identifier les éventuelles asymétries de devises, l’« entité » et l’Autorité s’assureront 
aussi de son suivi dans chacune des devises significatives. Cela permettra à 
l’Autorité ainsi qu’à l’« entité » de surveiller de près les problèmes d’asymétrie de 
devises qui pourraient émaner.

Définition et application pratique de l’indicateur

LCR en devises = encours de ALHQ dans chaque devise significative / Total des sorties 
nettes de trésorerie* dans chaque devise significative sur une période de 30 jours

*après déduction des couvertures de change
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210. Les définitions de l’encours d’ALHQ et du total des sorties nettes de trésorerie, en 
devises étrangères, doivent refléter celles qui sont données, dans le cadre du ratio 
LCR, pour la devise courante312.

211. Une devise est dite « significative » si le total des passifs libellés dans ladite devise 
représente au moins 5 % du total des passifs de l’« entité ».

212. Le LCR en devises étrangères n’étant pas une norme mais un outil de surveillance, il 
n’est pas soumis à un seuil minimum défini au niveau international. Toutefois suivant 
son appréciation, l’Autorité pourrait fixer un seuil minimal de suivi qui déclencherait un 
dispositif d’alerte. Ce seuil dépendrait de l’hypothèse de tensions sous-jacente. 
L’Autorité évaluera la capacité de l’« entité » à lever des fonds sur les marchés de 
changes et à transférer un excédent de liquidité d’une devise à une autre ainsi 
qu’entre juridictions et entités juridiques. Aussi, le ratio devrait être plus élevé pour les 
devises dans lesquelles, l’Autorité évaluera le fait que les deux capacités ci-dessus 
mentionnées de l’« entité » sont jugées limitées.

Utilisation de l’indicateur

213. Cet indicateur est destiné à permettre à l’« entité » et à l’Autorité, de suivre de près 
les problèmes d’asymétrie de devises qui pourraient surgir en période de tensions. 

V. Outils de suivi relatifs au marché

Objectif

214. Les données de marché à haute fréquence avec peu ou pas de décalage temporel 
peuvent être utilisées comme indicateurs avancés dans le suivi d’éventuels 
problèmes de liquidité dans l’« entité ».

Définition et application pratique de l’indicateur

215. Bien qu’il existe de nombreux types de données disponibles sur le marché, l’Autorité 
surveillera les données aux trois niveaux d’information suivants pour détecter les 
éventuels problèmes de liquidité :

1. Informations sur l’ensemble du marché
2. Informations sur le secteur financier
3. Informations spécifiques à l’« entité ».

312 Les flux de trésorerie générés par les actifs, passifs et éléments de hors-bilan seront comptabilisés dans la 
devise dans laquelle les contreparties sont contractuellement tenues de livrer/régler l’engagement,
indépendamment de la devise sur laquelle le contrat est indexé (ou lié) ou de la devise dont il est censé 
couvrir les fluctuations.
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1. Informations sur l’ensemble du marché

216. L’Autorité surveillera ces informations en observant le niveau et les variations des 
principaux marchés ainsi qu’en analysant leur impact potentiel sur le système 
financier et sur l’« entité ». Les informations concernant l’ensemble du marché sont 
également essentielles pour évaluer les hypothèses qui sous-tendent le plan de 
financement de l’« entité ».

217. Les informations pertinentes de marché à surveiller incluent, mais ne sont pas 
limitées, aux cours des actions (par exemple, les indices généraux et sectoriels dans 
plusieurs juridictions présentant un intérêt pour les activités de l’entité), aux marchés 
obligataires (marchés monétaires, titres à moyen terme, dettes à long terme, dérivés, 
obligations gouvernementales, indices d’écart de crédit, etc.), aux marchés des 
changes, aux marchés des produits de base, aux indices liés à des instruments 
spécifiques, comme ceux issus de la titrisation (par exemple ABX).

2. Informations sur le secteur financier

218. Pour savoir si le secteur financier dans son ensemble suit l’évolution globale du 
marché ou s’il connaît des difficultés, les informations à surveiller incluent les 
informations sur le marché des actions et des obligations, pour le secteur financier en 
général et pour certains de ses segments en particulier, y compris les indices.

3. Informations spécifiques à l’« entité »

219. Pour savoir si le marché perd confiance en l’« entité » ou a détecté des risques dans 
celle-ci, il est utile de rassembler des informations sur ses primes CDS, les prix 
négociés sur le marché monétaire, la situation des renouvellements et le coût de ses 
sources de financement à diverses échéances, le ratio cours/rendement de ses 
obligations ou de sa dette subordonnée sur le marché secondaire.

Note de l’Autorité

Concernant l’information spécifique à l’« entité », l’Autorité exigera un certain nombre de 
mesures incluant, mais non limitativement, les éléments suivants :

Des informations en temps opportun de la part de l’« entité » détaillant, les coûts de 
financement non garantis et garantis pour divers teneurs de marchés et les instruments 
spécifiques qui sont émis;

Les écarts de financement garantis et non garantis à court terme (c’est-à-dire, les 
financements de 1 jour, 1 semaine, 1 mois, 3 mois, 6 mois et 1 an);

Les soldes importants détenus auprès de la Banque du Canada ou d’autres institutions 
financières;
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Les tendances en matière de dépôts, incluant les dépôts de détails, d’entreprises et de 
gros;

Les tendances des mouvements de garanties, incluant les entrées et les sorties brutes, 
les soldes nets et les prévisions de simulation de crise; et

Les tendances des flux transfrontaliers.

Utilisation de l’indicateur/des données

220. Des informations telles que les écarts de crédit sont faciles à obtenir. Il est toutefois 
important de savoir les interpréter correctement. Par exemple, un même écart de 
crédit en termes numériques ne signifie pas nécessairement le même risque sur tous 
les marchés, en raison des conditions spécifiques à chaque marché, telle que le 
faible degré de liquidité. De plus, s’agissant de l’impact sur la liquidité des variations 
de certaines grandeurs, les réactions d’autres intervenants du marché à ces 
informations peuvent être différentes; notamment celles des fournisseurs de liquidité 
qui privilégient différents types de données.

Remarque

Les paragraphes qui se trouvent dans cette section sont tirés du document 
publié en avril 2013 par le Comité de Bâle « Monitoring tools for intraday liquidity 
management ».

9.6 Outils  de  s urve illance in tra journa liè re  de  la  liqu id ité

I. In troduc tion

1. La gestion intrajournalière de la liquidité constitue un élément clé dans le cadre de la 
gestion du risque de liquidité d’une institution tel que décrite par le Comité de Bâle 
dans son document intitulé Principes de saine gestion et de surveillance du risque de 
liquidité313. ainsi que dans la Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité de 
l’Autorité314. Ces documents, doivent être considérés comme des principes pour la 
gestion du risque de liquidité et de sûreté d’une institution financière. Le principe 8 du 
document du Comité de Bâle mentionné ci-dessus concerne principalement la 
gestion du risque de liquidité intrajournalier et stipule que : « l’institution devrait gérer 

313 http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf

314 http://www.lautorite.qc.ca/files/pdf/reglementation/lignes-directrices-toutes-institutions/2009mai26-ld-
liquidite-fr.pdf
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activement ses positions et ses risques de liquidité intrajournalier pour être en 
mesure de satisfaire en temps opportun, en situation normale comme en période de 
tensions, à ses obligations de paiements et de règlements, et contribuer ainsi au bon 
fonctionnement des systèmes de paiements et de règlements ».

2. Ce principe identifie six (6) éléments opérationnels qui devraient être inclus dans la 
stratégie de gestion du risque de liquidité intrajournalière de l’« entité ». Ceux-ci 
indiquent que l’« entité » devrait :

avoir la capacité de mesurer les entrées et sorties attendues de liquidités 
brutes journalières, anticiper si possible, à quel moment de la journée ces flux 
ont lieu, et prévoir une fourchette ou un intervalle de déficits potentiels de 
financements nets qui pourraient survenir à différents moments de cette 
journée;

avoir la capacité de surveiller les positions de liquidités intrajournalières par 
rapport aux activités prévues ainsi que les ressources disponibles (les soldes, 
la capacité restante de crédit intrajournalier, les garanties disponibles);

prendre les dispositions nécessaires pour obtenir suffisamment de 
financements intrajournaliers afin d’atteindre ses objectifs intrajournaliers;

avoir la capacité de gérer et de mobiliser les sûretés nécessaires dans le but 
d’obtenir des financements intrajournaliers;

avoir une solide capacité à gérer le calendrier de ses sorties de liquidités en 
lien avec ses objectifs intrajournaliers; et

être prête à faire face à des perturbations inattendues de ses capacités 
restantes de crédit intrajournalier.

3. En janvier 2013, le Comité de Bâle a publié Bâle III: « ratio de liquidité à court terme 
et outils de suivi du risque de liquidité » qui énonce l'une des réformes du Comité de 
Bâle afin de renforcer la réglementation de la liquidité mondiale. L'objectif du ratio de 
liquidité à court terme (LCR) est de promouvoir la résilience du profil de risque de 
liquidités d’une institution, mais n’inclut pas la calibration des liquidités 
intrajournalières315.

4. Le Comité de Bâle, en consultation avec le Comité des systèmes de paiement et de 
règlement (CSPS316) a développé un ensemble d'outils quantitatifs afin de permettre 

315 L’« entité » et l’Autorité sont conscients que le scénario de tension du LCR ne couvre pas les besoins
attendus ou inattendus de liquidités intrajournalières. Voir le paragraphe 41 du Chapitre 9 de la Ligne 
directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base - Janvier 2014.

316 Le CSPS sert de forum aux banques centrales afin de surveiller et analyser l'évolution de paiements et de 
règlements aussi bien dans les affaires transfrontalières que dans les systèmes de règlement multidevises. 
Il se compose de hauts fonctionnaires responsables des systèmes de paiement et de règlement dans les 
banques centrales. Le Secrétariat du CSPS est au sein de la BRI.
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aux autorités de contrôle de surveiller le risque de liquidités intrajournalier des 
institutions ainsi que leur capacité à répondre aux obligations de paiement et de 
règlement en temps opportun tant dans les conditions normales qu’en période de 
tension. Ces outils de surveillance viendront compléter l'orientation qualitative des 
Principes de saine gestion du Comité de Bâle ainsi que la Ligne directrice sur la 
gestion du risque de liquidité de l’Autorité.

5. Compte tenu de la relation étroite entre la gestion intrajournalière du risque de 
liquidité de l’« entité » et le bon fonctionnement des systèmes de paiement et de 
règlement317, les outils seront autant bénéfiques pour la Banque du Canada ou 
d'autres autorités chargées de la surveillance des systèmes de paiement et de 
règlement. Il est prévu que la mise en place d'outils de suivi de la liquidité 
intrajournalière favorisera une étroite coopération entre les superviseurs bancaires et 
les autorités chargées de surveiller le comportement de l’« entité » en matière de 
paiements.

6. Il est important de mentionner que les outils ont été mis en place uniquement à des 
fins de surveillance. Les institutions financières actives au niveau international seront 
tenues d'appliquer ces outils. Ces outils peuvent également être utiles dans la 
promotion de saines pratiques de gestion des liquidités saines pour les autres entités 
financières, qu'elles soient participantes directes318 d'un système de transferts et de
paiements de grande valeur (STPGV)319 ou utilisent une institution financière 
correspondante pour régler ses paiements. Les autorités de contrôles nationales 
détermineront dans quelle mesure ces outils s'appliquent aux entités financières non 
actives au niveau international au sein de leurs juridictions.

7. Conformément à sa responsabilité en matière de gestion du risque de liquidité, la 
haute direction de l’« entité » sera responsable de la collecte et la présentation des 
données de surveillance concernant les outils à l’Autorité320. Il est admis que l’« 
entité » puisse avoir besoin de se concerter avec ses homologues, y compris les 

317 Lorsqu'une référence est faite dans le présent document aux paiements et aux systèmes de règlement, cela 
englobe les systèmes de paiement, de compensation et de règlement de titres et dérivés (y compris les 
contreparties centrales).

318 Un « Participant direct» est un participant à un système de paiement de grande valeur qui peut régler des 
transactions sans passer par un intermédiaire. En revanche, un participant indirect est un participant qui a 
besoin d'utiliser les services d'un participant direct (une entité financière correspondante) pour effectuer des 
règlements particuliers en son nom. Par contre, une entité peut être un participant direct à un système de 
paiement de grande valeur tout en utilisant une entité financière correspondante pour régler les paiements 
particuliers, par exemple, les paiements pour un système auxiliaire.

319 STPGV est un système de transfert de fonds qui gère habituellement les paiements de grande valeur et de 
haute priorité. Contrairement aux systèmes de paiement de détail, de nombreux STPGV sont exploités par 
des banques centrales, en utilisant un système de règlement brut en temps réel ou un mécanisme 
équivalent. Voir la section 1.10 du CPSS / IOSCO Principes pour les infrastructures des marchés financiers, 
avril 2012.
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opérateurs de systèmes de paiements et les institutions financières correspondantes, 
pour recueillir ces données. Cependant, l’« entité » ne sera pas tenue de publier ces 
exigences lors des divulgations au public. Les divulgations publiques ne sont pas 
destinées à faire partie de ces outils de surveillance.

Note de l’Autorité

L’Autorité, en tant que superviseur de l’« entité » assujettie aux exigences d’adéquation de la 
liquidité, et la Banque du Canada, en tant que superviseur du système de paiements et de 
règlements canadien, seront collectivement responsables de la gestion de l'ensemble des outils 
de surveillance de la liquidité intrajournalière.

8. Les sections suivantes présentent :

Les définitions de liquidité intrajournalière, du risque de liquidité intrajournalier et 
des éléments constituant l’utilisation et les sources de liquidités intrajournalières 
de l’« entité »;

La conception détaillée des outils de surveillance de la liquidité intrajournalière;

Les scénarios de tension de la liquidité intrajournalière;

Le champ d’application des outils de surveillance; et

La date de mise en œuvre et la fréquence de divulgation.

II. Défin itions , s ou rces  e t u tilis a tion  de  la  liqu id ité  in tra journa liè re

Définitions

9. Aux fins du présent document, les définitions suivantes seront appliquées aux termes 
ci-dessous mentionnés.

Liquidité intrajournalière : fonds qui peuvent être accessibles au cours d’une 
journée ouvrable, généralement pour permettre à l’« entité » de faire des 
paiements en temps réel321.

Journée ouvrable : Heures d’ouverture des STPGV ou des services de 
correspondance bancaires au cours de laquelle l’« entité » peut recevoir et 
effectuer des paiements dans une juridiction locale.

321 Voir CSPS : Le glossaire des termes utilisés dans les systèmes de paiements et règlements, Mars 2003
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Risque de liquidité intrajournalière : le risque que l’« entité » ne parvienne pas à 
gérer efficacement sa liquidité intrajournalière, ce qui pourrait la rendre incapable 
de satisfaire à une obligation de paiement à la date prévue, affectant ainsi sa 
position de liquidité et celle des autres parties.

Engagements à durée déterminée : les engagements qui doivent être réglés à un 
moment précis dans la journée ou qui ont un délai prévu de règlement 
intrajournalier. 

Sources de liquidité intrajournalière et leurs utilisations

10. Les points présentés ci-dessous présentent les principaux éléments constituant les 
sources et les utilisations de liquidité intrajournalière d’une institution financière322.
(Cette liste ne devrait pas être considérée comme exhaustive).

a) Les sources de liquidité

Les sources propres à l’« entité »

Les soldes des réserves auprès de la banque centrale;

Les biens donnés en garantie à la banque centrale ou à des systèmes 
auxiliaires323 pouvant être transformés librement en liquidité 
intrajournalière;

Les actifs non grevés au bilan de l’« entité » qui peuvent être librement 
transformés en liquidité intrajournalière;

Les lignes de crédits324 intrajournalières disponibles, garanties ou non, 
confirmées ou non;

Les comptes auprès d’autres institutions qui peuvent être utilisés pour 
le règlement intrajournalier.

b) Les autres sources

322 Ce n’est pas l’ensemble des éléments qui est pertinent pour l’« entité », compte tenu du fait que les profils 
de liquidités intrajournaliers diffèrent entre les entités financières (par exemple, si elle accède à des 
systèmes de paiement et de règlement, directement ou indirectement, ou si elle fournit des services de 
correspondance bancaire et des facilités de crédit intrajournalières à d'autres institutions financières, etc.)

323 Les systèmes auxiliaires incluent les autres systèmes de paiement tels que les systèmes de paiement de 
détails, CLS (Règlements liés continus « Continous linked settlement »), les systèmes de règlement de titres et les 
contreparties centrales.

324 Bien que les lignes de crédit non confirmées puissent être retirées en période de tension (voir scénario de 
tensions (i) à la Section IV), ces lignes sont une source disponible de liquidités intrajournalières en période 
normale.
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Les paiements reçus d’autres intervenants du STPGV;

Les paiements reçus d’autres systèmes auxiliaires;

Les paiements reçus via les services d’entités financières 
correspondantes

c) Utilisation de la liquidité

Les paiements effectués à d’autres intervenants du STPGV;

Les paiements effectués à d’autres systèmes auxiliaires325;

Les paiements effectués par les services d’entités financières 
correspondantes;

Les lignes de crédits intrajournalières offertes, garanties ou non, 
confirmées ou non;

Les paiements contingents relatifs au défaut des systèmes de 
paiement et de règlement (par exemple en tant que fournisseur de 
liquidité d’urgence).

11. Au niveau de la correspondance bancaire, les paiements de certains clients sont 
effectués sur des comptes détenus par la même entité correspondante. Ces 
paiements ne donnent pas lieu à une source de liquidité intrajournalière ou 
d'utilisation pour l’entité correspondante car ils ne sont pas liés aux systèmes de 
paiements et de règlements. Cependant, ces paiements à l’intérieur d’un même 
réseau d’entités correspondantes ont des répercussions sur la liquidité 
intrajournalière de l’entité émettrice ou débitrice des paiements et devraient par 
conséquent être incorporés dans leurs rapports des outils de suivi.

III. Outils de surveillance de la liquidité intrajournalière

12. Plusieurs facteurs influencent l’utilisation de la liquidité intrajournalière dans les 
systèmes de paiement et de règlement d’une entité et sa vulnérabilité aux chocs de 
liquidité intrajournalière. De ce fait, aucun outil de surveillance considéré isolément ne 
peut fournir à l’Autorité suffisamment d’information afin d’identifier et surveiller le 
risque de liquidité intrajournalier encouru par l’entité. Pour y parvenir, sept (7) outils 

325 Certains systèmes de règlement de titres offrent des facilités d'auto-garanties en collaboration avec la 
banque centrale. Grâce à eux, les participants peuvent poster automatiquement des titres entrant dans leur 
processus de règlement garanti vers la banque centrale pour obtenir des liquidités afin de financer les 
obligations de leurs systèmes de règlement de titres. Dans ces cas, l'utilisation des liquidités 
intrajournalières sont celles uniquement liées à la décote appliquée par la banque centrale.
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de surveillance distincts ont été développés (voir le tableau ci-dessous). Étant donné
que tous ces outils ne seront pas tous pertinents pour les entités financières 
déclarantes, ils ont été classés en trois (3) groupes comme suit, afin de déterminer 
leur applicabilité:

Catégorie A : Applicable à toutes les entités financières déclarantes

Catégorie B : Applicable aux entités financières déclarantes qui offrent 
des services de correspondances bancaires; et

Catégorie C : Applicable aux entités financières déclarantes qui sont 
des participants directs.

Tableau 1

Ensemble des outils de surveillance

Outils applicables à toutes les institutions financières déclarantes

A(i)  Utilisation maximale de la liquidité intrajournalière quotidienne 

A(ii) Liquidité intrajournalière disponible au début d’un jour ouvrable

A(iii) Paiements totaux

A(iv) Les engagements à durée déterminée 

Outils applicables aux institutions financières déclarantes offrant des services de 
correspondances bancaires

B(i)  Valeur de paiements effectués au nom de clients bancaires correspondants

B(ii) Lignes de crédit intrajournalières accordées aux clients

Outils applicables aux institutions financières déclarantes qui sont des 
participantes directes

C(i) Débits intrajournaliers

a) Outils de surveillance applicables à toutes les institutions financières 
déclarantes

Utilisation de la liquidité
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13. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller l'utilisation de la liquidité intrajournalière 
de l’« entité » dans les conditions normales. Il permettra à l’«entité » de surveiller le 
solde net de tous les paiements effectués et reçus au cours de la journée sur son 
compte de règlement avec la banque centrale (si l’« entité » est un participant direct) 
ou sur son compte auprès d'une autre institution financière correspondante (ou ses 
comptes, si plus d'une institution financière correspondante sont impliquées dans la 
transaction). La plus grande position nette négative au cours de la journée ouvrable 
sur le(s) compte(s), (le plus grand solde cumulatif net entre les paiements effectués 
et reçus), déterminera l'utilisation de la liquidité intrajournalière quotidienne maximale 
de l’« entité ». La position nette devrait être déterminée par un système d'horodatage 
des règlements (ou l'équivalent) utilisant des données de chacune des transactions 
de la journée sur le(s) compte(s). Ainsi, le plus grand solde net négatif sur le(s) 
compte(s) peut être calculé à la fin du jour ouvrable et ne nécessite pas de 
surveillance en temps réel tout au long de la journée.

14. À titre d’illustration seulement, le calcul de l’outil est présenté à la figure 1 ci-dessous. 
Une position nette positive signifie que l’« entité » a reçu plus de paiements qu'elle en 
a effectués au cours de la journée. Inversement, une position nette négative signifie 
que l’« entité » a effectué plus de paiements qu'elle n’en a reçus326. Pour les 
participants directs, la position nette représente la variation de son solde d'ouverture 
à la banque centrale. Si l’« entité » utilise une ou plusieurs institutions financières 
correspondantes, la position nette représente le changement dans le solde 
d'ouverture du (des) compte(s) avec son (ses) institution(s) financière(s) 
correspondante(s).

Illustration 1 : Utilisation maximale de la liquidité intrajournalière quotidienne 

326 Pour le calcul de la position nette cumulative, « les paiements reçus » n’incluent pas les fonds obtenus 
grâce à des facilités de liquidité intrajournalière des banques centrales.
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15. Supposons que l’« entité » court le risque de détenir une position nette négative à un 
moment intrajournalier donné, elle aura besoin d’accéder à de la liquidité 
intrajournalière pour financer ce déficit. Le montant minimum de liquidités 
intrajournalières dont l’entité devrait disposer pour une journée donnée devrait être 
équivalent à sa plus importante position nette cumulative négative. (Dans l’illustration 
ci-dessus, l’utilisation de la liquidité intrajournalière serait de 10 unités).

16. Inversement, lorsque l’« entité » a une position cumulative nette positive à un 
moment intrajournalier donné, elle dispose d’un excédent de liquidités pour répondre 
à ses obligations de liquidité intrajournalières. Cette position peut se produire dans 
l’éventualité où l’entité se base sur les paiements reçus d'autres participants de 
STPGV pour financer ses paiements sortants. (Dans l'illustration ci-dessus, la plus 
importante position cumulative nette positive serait de 8,6 unités.)

17. L’« entité » devrait déclarer ses trois (3) plus importantes positions cumulatives nettes 
négatives quotidiennes sur son règlement ou un compte correspondant, à la période 
de déclaration et la moyenne quotidienne de la position cumulative nette négative sur 
la période. Les principales positions cumulatives nettes positives, et la moyenne
quotidienne des positions cumulatives nettes positives, devraient également être 
déclarées. Au fur et à mesure que les données déclarées s’accumulent, l’Autorité 
aura plus d’indication sur l'utilisation de la liquidité intrajournalière quotidienne de 
l'entité en périodes normales.

Liquidité intrajournalière disponible au début d’une journée ouvrable

18. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller le montant de liquidité intrajournalière 
disponible pour l’« entité » au début de chaque journée afin de répondre à ses 
besoins de liquidité intrajournalière dans les conditions normales. L’« entité » devrait 
communiquer, à la fois, les trois plus petits montants de liquidité intrajournalière 
disponible au début de chaque journée ouvrable de la période de déclaration, et le 
montant moyen des liquidités intrajournalières disponibles au début de chaque jour 
ouvrable de la période de déclaration. Le rapport devrait aussi présenter les éléments 
constitutifs des sources de liquidités disponibles pour l’« entité ».

19. En s’appuyant sur les sources de liquidité énoncées à la section II B ci-dessus, l’« 
entité » devrait discuter et convenir avec l’Autorité des sources de liquidités devant 
être incluses dans le calcul de cet outil. Lorsque l’« entité » gère des garanties sur
une devise croisée et/ou sur la base d’inter-systèmes, les sources de liquidité non 
libellées dans la devise d'utilisation de la liquidité intrajournalière et/ou qui sont situés 
dans une juridiction différente, peuvent être incluses dans le calcul si, l’« entité » peut 
démontrer à la satisfaction de l’Autorité que la garantie peut être transférée librement 
de façon intrajournalière dans le système où elle est nécessaire.
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20. Au fur et à mesure que les données de divulgation s’accumulent, l’Autorité aura plus
d’indication sur le montant de liquidité intrajournalière disponible à l’« entité » pour 
répondre à ses obligations de paiement et de règlement dans les conditions 
normales.

Paiement totaux

21. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller les activités à l'échelle globale de 
paiements de l’entité. Pour chaque jour ouvrable de la période de déclaration, 
l’« entité » devrait calculer le total de ses paiements bruts effectués et reçus via un 
système de paiement et/ou, le cas échéant, sur n'importe quel compte(s) détenu(s) 
auprès d'une entité financière correspondante. L’« entité » devrait également 
rapporter les trois plus grandes valeurs journalières pour les paiements bruts 
effectués et reçus dans la période de référence ainsi que le montant quotidien moyen
des paiements bruts effectués et reçus dans la période considérée.

Les engagements à durée déterminée

22. Cet outil permettra à l’Autorité d’avoir une meilleure compréhension des obligations à 
durée déterminée de l’« entité »327. Le défaut de paiement de ces obligations à 
temps, pourrait entraîner des pénalités financières, entacher la réputation de l’entité 
ou occasionner des pertes d’opportunité d’affaires futures.

23. L’« entité » devrait calculer le montant total de ces obligations à durée déterminée 
qu’elle règle chaque jour et déclarer les trois (3) plus grandes valeurs totales 
quotidiennes ainsi que la valeur moyenne totale quotidienne pour la période de 
déclaration afin de donner une indication à l’Autorité sur l’ampleur de ces obligations.

b) Outils de surveillance applicables aux entités financières déclarantes 
offrant des services de correspondances bancaires

Valeur de paiements effectués au nom de clients328 bancaires 
correspondants

24. Cet outil permettra à l’Autorité d'avoir une meilleure compréhension de la proportion 
des flux de paiement de l’entité correspondante découlant de sa prestation de 

327 Ces obligations incluent, par exemple, celles pour lesquelles il y a une période limite intrajournalière précise, 
celles nécessitant un règlement des positions dans d’autres systèmes de paiements et de règlements, celles 
liées aux activités de marché (tels que la livraison ou les rendements sur les transactions du marché 
monétaire ou des paiements de marge ), et d'autres paiements essentiels à l'activité ou à la réputation de 
l’entité (voir la note 10 des Principes de gestion saine du Comité de Bâle). Les exemples incluent le 
règlement des obligations dans les systèmes auxiliaires, les paiements CLS (Règlements liés continue 
« Continous linked settlement) ou le rendement des prêts à un jour. Les paiements effectués pour répondre 
aux directives de débit ne sont pas considérés comme des obligations de délais précis pour l'application de 
cet outil.

328 Le terme « clients » inclut toutes les entités financières pour lesquelles l’entité financière correspondante 
offre des services de correspondances bancaires.
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services d’entité correspondante. Ces flux peuvent avoir un impact significatif sur la 
gestion interne de la liquidité intrajournalière de l’entité correspondante329.

25. L’entité correspondante devra calculer la valeur totale journalière des paiements 
qu’elle fait au nom de tous leurs clients de services de correspondance bancaire et 
déclarer les trois plus grandes valeurs totales quotidienne ainsi que la valeur totale 
moyenne quotidienne de ces paiements dans la période considérée.

26. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller l'ampleur de la provision du crédit 
intrajournalier de l’entité correspondante à ses clients. L’entité correspondante devrait 
déclarer les trois plus grandes lignes de crédit intrajournalières accordées à ses 
clients pendant la période considérée, incluant celles qui sont garanties ou engagées 
et l'utilisation maximale de ces lignes330.

Outils applicables aux entités financières déclarantes qui sont des 
participants directs

Débit intrajournalier

27. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller le débit de l'activité quotidienne des 
paiements d'un participant direct à travers son compte de règlement. Les participants 
directs devraient divulguer pour la période de déclaration, la moyenne quotidienne de 
leurs paiements sortants en pourcentage du total des paiements qui se règlent à des 
moments précis de la journée, par valeur, à l’intérieur de chaque heure de la journée 
ouvrable331. Progressivement, cela permettra à l’Autorité d’identifier tous 
changements dans le comportement de paiements et de règlement de l’entité.

IV. Scén arios  de  tens ion  d e  liqu id ité  in tra jou rna liè re

28. Les outils de surveillance décrits à la section III fourniront à l’Autorité, des 
informations sur le profil de liquidité intrajournalier de l’entité en période normale. 
Toutefois, la disponibilité et l’utilisation de ces liquidités intrajournalières peuvent 
changer considérablement en période de tension. Ainsi, lors de discussions sur la 
gestion globale du risque de liquidité, l’Autorité tiendra compte de l’impact des 
exigences de liquidités intrajournalières de l’entité en période de tension. À titre 
indicatif, quatre (non exhaustif) scénarios possibles ont été identifiés et sont décrits 

329 Le paragraphe 79 du document intitulé « Principes de saine gestion et de surveillance du risque de 
liquidité » du Comité de Bâle stipule que : « le niveau des entrées et sorties brutes de trésorerie de l’entité 
correspondante peut être incertain, en partie parce que ces flux peuvent refléter les activités de sa clientèle, 
surtout lorsque l’entité offre des services de correspondance ou de gardien de valeur ».

330 Le montant devant être déclaré, pour les trois principales lignes de crédit intrajournalières accordées aux 
clients devrait inclure celles non engagées et non garanties. Cette déclaration ne change pas la nature 
juridique de ces lignes de crédit.

331 Il convient de noter que certaines juridictions ont déjà en place des règles ou lignes directrices sur le débit.
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ci-dessous332. L’entité devrait déterminer avec l’Autorité lesquels sont pertinents à sa 
circonstance particulière et à son modèle d'affaires.

29. L’« entité » n’a pas besoin de communiquer à l’Autorité sur une base régulière, 
l’impact des scénarios de tension sur les outils de surveillance. Elle devrait utiliser 
ces scénarios pour évaluer, la façon dont son profil de liquidité intrajournalier en 
périodes normales changerait en périodes de tension et discuter avec l’Autorité 
comment tout impact négatif serait réglé, soit par des plans de contingences et/ou de 
leur cadre de gestion globale du risque de liquidité intrajournalier.

Scénarios de tensions

a) Tension financière spécifique à l’entité : l’entité est affectée ou est perçue 
comme étant affectée par un évènement de tension 

30. Pour un participant direct, sa propre tension financière et/ou opérationnelle peut 
entraîner des paiements différés de contreparties et/ou le retrait des lignes de crédit 
intrajournalières. Cela peut conduire l’entité à devoir financer à son tour plusieurs de 
ses paiements à partir de ses propres sources de liquidité intrajournalière afin d’éviter 
un report de ses paiements.

31. Pour l’entité utilisant des services de correspondance bancaires, sa propre tension 
financière peut entrainer le retrait de lignes de crédit intrajournalières par l’entité 
financière correspondante, et/ou des paiements différés de ses propres contreparties. 
Cela peut nécessiter pour l’entité de préfinancer ses paiements et/ou garantir sa ligne 
de crédit intrajournalière.

b) Tension de la contrepartie : Une contrepartie principale affectée par un 
évènement de tension intrajournalière qui l’empêche de faire des 
paiements. 

32. La tension de la contrepartie peut faire en sorte que les participants directs et les 
entités financières utilisant les services de correspondance bancaire ne puissent pas 
dépendre des paiements entrants provenant de la contrepartie en tension. Cela réduit 
ainsi la disponibilité de liquidités intrajournalières pouvant provenir des paiements de 
cette dernière.

c) Tension d’une entité financière cliente : une entité financière 
correspondante cliente affectée par un évènement de tension;

332 L’Autorité encourage l’entité à envisager des scénarios de tension inversés et d’autres scénarios de tension, 
le cas échéant (par exemple, l’impact des catastrophes naturelles, la crise des devises, etc.). De plus, 
l’entité devrait utiliser ces scénarios de tension pour déterminer sa tolérance au risque de liquidité 
intrajournalier et son plan de financement contingent.
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33. La tension d’une entité financière cliente peut entraîner des reports des paiements 
différés d’autres entités financières, créant ainsi des pertes de liquidités 
intrajournalières additionnelles à l’entité correspondante.

34. Une tension à l’échelle du marché de crédit ou de liquidité peut avoir des 
répercussions négatives sur la valeur des actifs liquides que l’entité détient pour 
répondre à ses besoins de liquidités intrajournalières. Une baisse généralisée de la 
valeur de marché et /ou de la notation de crédit des actifs liquides non grevés de 
l’entité peut limiter sa capacité à lever des liquidités intrajournalières auprès de la 
Banque du Canada. Dans le pire des scénarios, une décote de crédit importante des 
actifs peut faire en sorte que ces actifs ne répondent plus aux critères d’éligibilité de 
la Banque du Canada à titre de facilités de liquidités intrajournalières.

35. Pour l’entité utilisant les services de correspondances bancaires, une baisse 
généralisée de la valeur de marché et/ou de la notation de crédit des actifs liquides 
non grevés peut limiter sa capacité à lever des liquidités intrajournalières auprès de 
ses correspondants bancaires

36. L’entité, qui gère sa liquidité intrajournalière sur une base inter-devise devrait 
considérer les implications sur la liquidité intrajournalière, d’une fermeture ou des 
difficultés opérationnelles dans le marché des swaps de devises et des tensions qui 
se produisent dans plusieurs systèmes simultanément.

V. Application des scénarios de tensions

37. Pour la tension financière propre à l’entité et la tension de la contrepartie, l’entité 
déclarante doit tenir compte de l’impact probable que ces scénarios pourraient avoir 
sur son utilisation quotidienne maximale de liquidité intrajournalière, ses liquidités 
intrajournalières disponibles au début de la journée ouvrable, ses paiements totaux et 
ses obligations à durée déterminée.

38. Pour les scénarios de tension d’une entité financière cliente, l’entité qui offre des 
services de correspondance bancaire devrait tenir compte de l’impact probable que 
ces scénarios pourraient exercer sur la valeur des paiements effectués au nom de 
ses clients et des lignes de crédits intrajournalières étendues à ses clients.

39. Pour les tensions à l’échelle du marché, l’entité déclarante devrait tenir compte de 
l’impact probable que celles-ci pourraient exercer sur les sources de liquidités 
intrajournalières disponibles au début de la journée ouvrable.

40. Bien que chacun des outils de surveillance ait une valeur en soi, une combinaison 
des informations fournies par ces outils fournira à l’Autorité une vue d’ensemble sur la 
capacité de résilience de l’entité aux chocs de liquidité intrajournaliers. Des exemples 
sur la manière dont les outils peuvent être utilisés dans différentes combinaisons par 
l’Autorité afin d'évaluer la capacité de résilience de l’« entité » au risque de liquidité 
intrajournalier sont présentés en Annexe 9-I.

9.3.1 Champ d’application
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41. Généralement, l’entité financière gère son risque de liquidité intrajournalier dans une 
devise unique en lien avec chaque système, mais il est reconnu que les pratiques 
diffèrent selon les institutions et les juridictions, dépendamment de la structure 
institutionnelle mise en place par celles-ci et des spécificités des systèmes dans 
lesquels elles opèrent. Les éléments suivants visent à aider l’entité et l’Autorité dans 
la détermination du moyen le plus approprié pour l'application des outils. Si l’entité a 
besoin de plus de précisions, elle devrait discuter de la portée de l'application des 
outils avec l’Autorité.

i. Systèmes

42. L’entité qui est un participant direct au STPGV peut gérer sa liquidité intrajournalière 
de plusieurs manières. Elle peut gérer ses activités de paiements et de règlements en 
lien avec chaque système. Par ailleurs, elle peut utiliser des « passerelles »333 de
liquidité intrajournalières directes entre STPGV; ce qui permet de transférer l’excès 
de liquidité d’un système à un autre sans restriction. D’autres dispositions formelles 
existent, et permettent le transfert de fonds d’un système à un autre (comme les
accords de liquidité en devise étrangère pouvant être utilisés à titre de garantie pour 
des systèmes domestiques).

43. Pour tenir compte de ces différentes approches, les participants directs devraient 
appliquer une approche ascendante pour déterminer la façon appropriée de 
présenter ces outils de suivi. Les principes suivants sont ceux que l’entité devrait 
suivre :

À titre de référence, l’entité devrait divulguer sur une base de système par 
système toute participation dans un STPGV;

Lorsqu’il y a une passerelle de liquidité technique directe en temps réel 
entre deux ou plusieurs STPGV, la liquidité intrajournalière dans ces 
systèmes peut être considérée comme fongible. Au moins, un des STPGV 
lié peut donc être considéré comme un système auxiliaire pour les fins de 
ces outils;

Si l’entité peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité qu'elle suit 
régulièrement ses positions et utilise d'autres dispositions formelles de 
transfert de liquidité intrajournalière entre STPGV (n’ayant pas de 
passerelle technique directe de liquidité), ces STPGV peuvent également 
être considérés comme des systèmes auxiliaires à des fins de divulgations.

44. Les systèmes auxiliaires (par exemple les systèmes de paiement de détail, CLS, 
certains systèmes de règlement de titres et les contreparties centrales) exercent des 
pressions sur la liquidité intrajournalière de l’entité lorsque ces systèmes règlent des 

333 Une « passerelle » de liquidité intrajournalière directe est une fonctionnalité technique construite entre deux 
ou plusieurs STPGV permettant à l’entité d’effectuer quotidiennement des transferts directement d’un 
système à l’autre 
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obligations de l’entité dans un STPGV. Par conséquent, les exigences de divulgation 
distinctes ne seront pas nécessaires pour de tels systèmes auxiliaires.

45. L’« entité » qui utilise les services de correspondant bancaire devrait fonder ses 
activités de divulgations des paiements et des règlements sur ses comptes avec 
celles de ses correspondants bancaires. Lorsque plus d'un correspondant bancaire 
est utilisé, l’entité devrait effectuer ses divulgations par correspondant bancaire. Si 
l’« entité » accède à un système de paiement indirectement à travers plusieurs 
correspondants bancaires, ses divulgations peuvent être agrégées, à condition que 
l’entité déclarante puisse démontrer à la satisfaction de l’Autorité qu’elle est en 
mesure de transférer la liquidité entre ses correspondants bancaires.

46. L’entité, qui agit comme un participant direct au STPGV, mais qui fait également 
appel à des services de correspondants bancaires, devrait discuter avec l’Autorité 
afin de savoir dans quelle mesure elle peut agréger ses divulgations. L’agrégation 
peut être appropriée lorsque les paiements effectués directement à travers un 
STPGV et ceux effectués à travers les correspondants bancaires sont dans la même 
juridiction et dans la même devise.

ii. Devise

47. L’entité qui gère sa liquidité intrajournalière devise-par-devise devrait faire sa 
divulgation sur la base de devise individuelle.

48. Si l’« entité » peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité qu'elle gère la liquidité sur 
une base de devise croisée et qu’elle a la capacité de transférer des fonds 
intrajournalier dans un court lapse de temps - y compris dans les périodes de tension 
aigüe – alors les positions de liquidités intrajournalières dans les devises croisées 
peuvent être agrégées aux fins de déclaration. Cependant, l’« entité » devrait 
également divulguer le niveau de chaque devise individuelle afin que l’Autorité puisse 
surveiller l’étendue dans laquelle les entreprises sont tributaires du marché de swaps 
de change.

49. Lorsque le niveau d'activité de paiement et de règlement de l’« entité » dans une 
devise particulière est considéré comme complètement négligeable, avec l'accord de 
l’Autorité334, une exemption de déclaration pourrait s'appliquer et les déclarations 
distinctes peuvent ne pas être soumises.

334 Comme un seuil indicatif, l’Autorité pourra considérer que la devise est considérée «significative» si les 
engagements globaux libellés dans cette devise est de 5 % ou plus du total des engagements de l’entité. 
Référence : Paragraphe 211 du Comité de Bâle « le ratio de couverture de liquidité et des outils de suivi des 
risques de liquidité », Janvier 2013.
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iii. Structure organisationnelle

50. Le niveau organisationnel approprié pour l’entité déclarant ses données de liquidités 
intrajournalières devra être déterminé par l’Autorité, il est attendu que les outils de 
suivi soient généralement appliqués au niveau de chaque entité légales significative. 
La décision relative à l'entité légale appropriée devrait tenir compte des obstacles 
potentiels associés au transfert la liquidité intrajournalière entre entités légales d'un 
même groupe, y compris la capacité de l’Autorité à allouer les actifs liquides, les 
écarts temporelles et les contraintes logistiques sur le mouvement des garanties.

51. Lorsqu’il n'y a pas d'obstacles ou contraintes liés au transfert de liquidités 
intrajournalières entre deux (ou plusieurs) entités légales et que l’entité peut le 
démontrer à la satisfaction de l’Autorité, les exigences de liquidités intrajournalières 
de ces entités légales peuvent être agrégées à des fins de déclaration.

iv. Responsabilité des autorité de contrôles domestique et d’accueil

52. Pour les groupes bancaires transfrontaliers, lorsque l’entité opère dans des STPGV 
et/ou avec une/des correspondante(s) bancaire(s) à l'extérieur de la juridiction où elle 
est domiciliée, les deux superviseurs d'origine et d'accueil devront s’assurer que 
l’entité dispose de suffisamment de liquidités intrajournalières pour satisfaire à ses 
obligations dans un STPGV et / ou avec son (ses) correspondant(s) bancaire(s)335. 
Le partage des responsabilités entre le superviseur d’origine et d’accueil dépendra 
ultimement du fait que, l’entité opère dans la juridiction non domestique par 
l'intermédiaire d'une filiale.

Pour les opérations de filiale :

Le superviseur d’origine devrait avoir la responsabilité de surveiller à travers 
la collecte et l'examen des données que l’entité est en mesure de répondre 
à ses responsabilités de paiements et de règlements dans tous les pays et 
dans toutes les devises dans lesquelles elle opère. Le superviseur d’origine 
devrait donc avoir l’option de recevoir un ensemble complet d'informations 
de liquidité intrajournalière.

L'autorité d'accueil doit avoir, la possibilité d'exiger des filiales étrangères 
sur son territoire, que les outils de liquidité intrajournalière lui soient 
divulgués, sous réserve de leur matérialité.

335 Le paragraphe 145 du document de Bâle intitulé « Principe de saine gestion et de surveillance du risque de 
liquidité » stipule que «l'autorité d'accueil a besoin de comprendre comment le profil de liquidité du groupe 
contribue aux risques pour l'entité dans sa juridiction, tandis que le superviseur du pays d’origine requiert
des informations sur les risques importants qu’une filiale étrangère fait courir au groupe bancaire tout entier
».
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Pour une filiale active dans un STPGV non-domestique et/ou de correspondants 
bancaires :

L’autorité d’accueil devrait avoir la responsabilité première de recevoir 
l’ensemble de données pertinentes sur la liquidité intrajournalière de la 
filiale.

L’Autorité (superviseur de l’« entité » et superviseur d’origine) s’assurera 
qu'une filiale non domestique dispose de suffisamment de liquidités 
intrajournalières pour satisfaire toutes ses obligations de paiement et de 
règlement. Ainsi, l’Autorité a donc la discrétion d'exiger des filiales 
non-domestiques de lui fournir les données de liquidité intrajournalière, le 
cas échéant.

v. Date  de  mis e en œ uvre e t la  fréquence de d ivulga tion

53. La divulgation des outils de surveillance débutera sur une base mensuelle à partir du 
1er Janvier 2015 pour coïncider avec la mise en œuvre des exigences de divulgation 
du LCR.

54. Des exemples de modèles de divulgations peuvent être trouvés dans l’Annexe 9-II.
Bien que ces outils s'appliquent aux entités financières actives au niveau 
international, l’Autorité exige que l’« entité » applique ces exigences de divulgation. 
L’« entité » devrait également s'entendre avec l’Autorité sur la portée de l’application 
des dispositions et des divulgations entre elle et les autorités du pays hôte.

55. En ce qui concerne les outils de surveillance de la liquidité intrajournalière, si l’entité 
cliente est incapable de respecter ce délai de mise en œuvre, en raison de 
contraintes de disponibilité des données avec une institution financière 
correspondante, l’Autorité pourrait envisager d’effectuer une mise en œuvre 
progressive à une date ultérieure (au plus tard le 1er janvier 2017).
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Chapitre  10. Proces s us  de  s urve illance prudentie lle

PRINCIPE ESSENTIEL

Principe 1 : Les entités financières devraient disposer d’une procédure 
permettant d’évaluer l’adéquation globale de leurs fonds propres 
par rapport à leur profil de risque ainsi que d’une stratégie 
permettant de maintenir leur niveau de fonds propres.

Les paragraphes 719 à 725 ont été retirés puisqu’ils sont destinés aux autorités de 
réglementation.

726. Les entités financières doivent être en mesure de démontrer que leurs 
objectifs internes de fonds propres sont justifiés et correspondent à leur profil 
de risque global ainsi qu’à leur cadre opérationnel. En évaluant l’adéquation 
des fonds propres, la haute direction doit avoir une perspective globale de 
l’exposition aux risques de l’entité financière, afin d’identifier les risques 
émergents et croissants de façon efficace et en temps opportun et d’y réagir. 
La haute direction doit également tenir compte de la conjoncture économique 
dans laquelle opère l’entité financière. Des simulations de crise rigoureuses, 
de caractère prospectif, devraient être effectuées pour déceler les éventuels 
événements ou changements des conditions du marché qui pourraient avoir 
des répercussions défavorables sur l’entité financière. De toute évidence, il 
incombe à la haute direction, en premier lieu, de s’assurer que l’entité 
financière dispose d’un niveau de fonds propres suffisant pour couvrir les 
risques.

727. Les cinq caractéristiques essentielles d’un processus de saine gestion des 
risques sont les suivantes :

surveillance active par le conseil d’administration et la haute direction;

mise en place de politiques, procédures et limites appropriées;

identification, mesure, atténuation, contrôle, suivi et reddition de compte
exhaustifs et en temps opportun des risques;

systèmes d’information de gestion appropriés tant sur le plan des 
activités que dans l’ensemble de l’entité financière;

contrôle interne exhaustif.
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10.1 Surve illance  par le  cons e il d ’adminis tra tion  et la  haute  d irec tion 336

728. Un processus sain de gestion des risques est primordial pour une évaluation 
efficace de l’adéquation des fonds propres d’une entité financière. Il incombe 
aux instances décisionnelles d’appréhender la nature et l’ampleur des risques 
encourus par l’entité financière, ainsi que la relation entre ces risques et les 
niveaux appropriés de fonds propres. Il leur incombe également de s’assurer 
que les processus de gestion de risques correspondent, dans leur 
formalisation et leur degré de complexité, au profil de risque et au plan 
d’activité de l’entité financière.

729. L’analyse des exigences de fonds propres actuelles et futures des entités 
financières par rapport à leurs objectifs stratégiques constitue un élément 
essentiel du processus de planification stratégique. Le plan stratégique de 
l’entité financière doit décrire clairement les besoins en fonds propres, les 
dépenses en capital prévues, le niveau de fonds propres souhaitable et les 
sources externes de capitaux. La haute direction et le conseil d’administration 
doivent considérer la planification des fonds propres comme un élément 
fondamental pour atteindre les objectifs stratégiques fixés.

730. Il appartient au conseil d’administration de définir l’appétit pour le risque et les 
niveaux de tolérance aux risques de l’entité financière.337 Il devrait également 
s’assurer que la haute direction établit un dispositif d’évaluation des divers 
risques, élabore un système permettant de faire le lien entre ces risques et le 
niveau de fonds propres de l’entité financière et définit une méthode de 
surveillance de la conformité aux politiques internes. Il est tout aussi important 
que le conseil d’administration adopte et favorise des contrôles internes 
rigoureux, ainsi que des politiques et des procédures consignées par écrit, et
qu’il s’assure que la haute direction les communique efficacement dans 
l’ensemble de l’entité financière.

730(i). Le conseil d’administration et la haute direction devraient avoir une 
connaissance suffisante de tous les secteurs d’activités afin de s’assurer que 
les politiques, les contrôles et les systèmes de suivi de risques soient 
appropriés et efficaces. Ils devraient avoir l’expertise nécessaire pour 
comprendre les activités des marchés de capitaux auxquelles participe l’entité 
financière – telles que la titrisation et les activités hors-bilan – et les risques 
qui y sont associés. Le conseil d’administration et la haute direction devraient 
être informés des risques, de façon continue, à mesure qu’évoluent les 
marchés financiers, les pratiques de gestion des risques et les activités de 
l’entité financière. Ils devraient aussi s’assurer que les rôles et responsabilités 
soient clairement définis. Dans le cas des produits et activités qui sont 

336 Cette sous-section de la présente ligne directrice réfère à une structure de direction composée d’un 
conseil d’administration et de la haute direction. Les termes de « conseil d’administration » et de 
« haute direction » ne désignent pas des formes juridiques, mais servent plutôt à identifier deux 
instances décisionnelles au sein de l’institution financière.

337 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, avril 2009.
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nouveaux ou complexes, la haute direction devrait comprendre les hypothèses 
sous-jacentes aux modèles de gestion, l’évaluation et les pratiques de gestion 
de risques. Elle devrait évaluer l’exposition potentielle aux risques dans le cas 
où les hypothèses établies s’avèreraient inexactes.

730(ii) Avant de s’engager dans de nouvelles activités ou d’introduire de nouveaux 
produits, le conseil d’administration et la haute direction de l’entité financière 
devraient identifier et analyser les changements du profil de risque global de 
l’entité financière qui découleraient de ces produits ou activités, et s’assurer 
de mettre en place les infrastructures et les contrôles internes nécessaires afin 
de gérer les risques. L’entité financière devrait également considérer les 
difficultés dans l’évaluation des nouveaux produits et estimer leur performance 
pendant une période de crise économique.

730(iii). La fonction de gestion de risques de l’entité financière et le chef de la gestion 
de risques ou la personne dans un poste équivalent devraient être 
indépendants des secteurs d’activités individuels et rendre compte 
directement au chef de la direction et au conseil d’administration. De plus, la 
fonction de gestion de risques devrait faire état de ses préoccupations, telles 
que les concentrations de risques et les dépassements des limites d’appétit 
pour le risque338.

730(iv). La gestion des risques devrait faire partie intégrante de la culture de l’entité 
financière. Elle devrait se voir porter une attention particulière de la part du 
chef de la direction, de la fonction de gestion des risques, de la haute 
direction, des responsables du pupitre de négociation et des autres secteurs 
d’activité ainsi que des employés impliqués dans les décisions stratégiques et 
quotidiennes. Afin de favoriser le développement et le maintien d’une culture
de gestion des risques exhaustive, les politiques de rémunération ne devraient 
pas être indûment liées aux résultats à court terme. Les politiques de 
rémunération devraient plutôt être liées à la préservation du capital à long 
terme, à la solidité financière de l'entité financière et incorporer des mesures 
de performance ajustée en fonction des risques. En outre, une entité 
financière devrait fournir une divulgation adéquate relativement à ses 
politiques de rémunération. Le conseil d'administration de l’entité financière et 
la haute direction ont la responsabilité d'atténuer les risques inhérents aux 
politiques de rémunération afin d'assurer une gestion efficace des risques 
globaux de l’entité.

730(v). Le conseil d’administration de l’entité financière doit superviser activement la 
conception et l’exploitation du système de rémunération, lequel ne devrait pas 
être contrôlé principalement par le chef de la direction et par l’équipe de 
direction. Les membres du conseil d’administration ainsi que les employés
principalement concernés devraient avoir l’indépendance et l’expertise en 
matière de gestion de risques et de rémunération.

338 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, avril 2009.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 688

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 513
Coopératives de services financiers
Chapitre 10
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

730(vi). Le conseil d'administration doit en outre surveiller et passer en revue le 
système de rémunération pour s’assurer de la présence de contrôles adéquats 
et d’un bon fonctionnement. L’opérationnalisation du système devrait être 
régulièrement revue afin d'assurer la conformité aux politiques et procédures. 
Les résultats obtenus au titre des rémunérations, des mesures de risques ainsi 
que les matérialisations des risques devraient être régulièrement révisés afin 
d’assurer l’atteinte des objectifs visés.

730(vii). Les employés attitrés aux fonctions des finances et au contrôle des risques 
doivent être indépendants, avoir l'autorité appropriée et être rémunérés 
indépendamment des secteurs d'affaires qu'ils supervisent et 
proportionnellement au rôle clé qu’ils occupent dans l’entité financière. Un 
niveau approprié d’indépendance et d'autorité de ces employés est nécessaire 
pour préserver l'intégrité de la gestion financière et de la gestion des risques 
vis-à-vis la rémunération incitative.

730(viii). La rémunération doit être ajustée en fonction de tous les types de risques afin 
qu’elle reflète les bénéfices générés ainsi que le niveau de risque encouru pour 
les générer. De façon générale, tant les mesures quantitatives que le jugement 
devraient jouer un rôle dans la détermination des ajustements appropriés pour 
les risques, y compris les risques plus difficilement quantifiables tels que le 
risque de liquidité et le risque de réputation.

730(ix). La rémunération doit être symétrique aux risques encourus. Les systèmes de 
rémunération devraient relier la taille de l’enveloppe de bonis à la performance 
globale de l'entité financière. La rémunération incitative des employés devrait 
être liée à la contribution de l'individu et de son unité d’affaires à la 
performance globale de l'entité financière.

730(x). Les calendriers de versements doivent être sensibles à l'horizon temporel des 
risques encourus. Les bénéfices et les pertes des différentes activités d'une 
entité financière étant réalisés sur différentes périodes, les versements liés à 
la rémunération variable devraient être différés en conséquence. Les 
versements ne devraient pas être conclus sur de courtes périodes lorsque les 
risques sont réalisés sur de longues périodes. Les instances décisionnelles 
devraient remettre en question des versements pour des bénéfices non 
réalisables ou dont la probabilité de réalisation demeure incertaine au moment 
du versement.

730(xi). La composition de la rémunération en espèces, parts et autres formes doit 
être compatible avec le profil de risque de l’entité financière. La composition 
variera en fonction de la position de l'employé et son rôle. L’entité financière 
devrait être en mesure d'expliquer le raisonnement menant à la composition 
choisie.
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730(xii). Les entités financières doivent divulguer en temps opportun des informations 
claires et exhaustives concernant leurs pratiques de rémunération afin de 
faciliter la participation de toutes les parties prenantes. Les parties prenantes 
doivent être en mesure d'évaluer la qualité de l’engagement à l’égard de la 
stratégie de l'entité financière et son profil de risque. Une divulgation 
appropriée de sa gestion des risques et des autres systèmes de contrôle 
permettront aux contreparties de l’entité financière de prendre des décisions 
éclairées au sujet de leurs relations d'affaires avec celle-ci. L’Autorité devrait 
avoir accès à toute l’information nécessaire afin d'évaluer les pratiques de 
rémunération de l’entité financière.

10.2 Évalua tion  s aine  des  fonds  propres

731. Une évaluation saine des fonds propres comporte les éléments fondamentaux 
suivants :

politiques et procédures destinées à garantir que l’entité financière 
identifie, mesure et divulgue tous les risques importants;

processus mettant en relation les fonds propres et le niveau des 
risques;

processus qui formule des objectifs en termes d’adéquation des fonds 
propres en fonction des risques, en tenant compte des objectifs 
stratégiques de l’entité financière et de son plan d’activité;

processus de contrôle interne, de révision et de vérification visant à 
garantir l’intégrité du processus global de gestion.

10.2.1 Politique, procédures et limites

731(i). Le programme global de gestion de risques de l’entité financière devrait 
inclure des politiques détaillées qui établissent des limites précises de 
gestion prudente pour les principaux risques liés aux activités de l’entité 
financière. Les politiques et procédures de l’entité financière devraient 
fournir des directives précises pour la mise en œuvre de stratégies 
d’affaires globales et établir, s’il y a lieu, des limites internes pour les 
divers types de risques auxquels l’entité financière pourrait être exposée. 
Ces limites devraient prendre en considération le rôle de l’entité 
financière dans le système financier et être établies en fonction de ses 
fonds propres, du total de ses actifs, de ses profits et pertes ou de son 
niveau global de risques lorsque les mesures adéquates sont en place.
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731(ii). Les politiques, procédures et limites de l’entité financière devraient :

assurer l’identification, la mesure, le suivi, le contrôle et 
l’atténuation, appropriés et en temps opportun, des risques 
notamment dans le cadre de ses activités de financement, 
d’investissement, de négociation, de titrisation, d’activités hors-
bilan et fiduciaires et autres activités d’importance au niveau de 
ses secteurs d’activités et au niveau global;

s’assurer que la substance économique de l’exposition aux 
risques de l’entité financière, incluant le risque de réputation et 
l’incertitude concernant l’évaluation, soit entièrement reconnue et 
intégrée aux processus de gestion de risques;

être cohérentes avec les objectifs définis de l’entité financière, de 
même qu’avec sa santé financière;

délimiter les rôles et les responsabilités au sein des différents 
secteurs d’activités et s’assurer qu’il y a une séparation claire 
entre les secteurs d’activités et la fonction de gestion de risques;

référer aux supérieurs hiérarchiques et notifier les dépassements 
des limites internes;

assurer l’analyse des nouvelles activités et des nouveaux produits 
en impliquant la gestion de risques, les contrôles et les secteurs 
d’activités afin de s’assurer que l’entité financière est apte à gérer 
et à contrôler ces activités avant d’y donner suite;

inclure un échéancier et un processus pour les réviser et les 
mettre à jour au besoin.

10.2.2. Systèmes d’information de gestion

731(iii). Les systèmes d’information de gestion de l’entité financière devraient 
fournir au conseil d’administration et à la haute direction, de façon claire 
et concise, de l’information pertinente et en temps opportun sur le profil 
de risque de l’entité financière. Cette information devrait comporter toutes 
les expositions aux risques, incluant celles relatives aux activités hors-
bilan. La haute direction devrait également comprendre les hypothèses 
sous-jacentes et les limites inhérentes à la mesure précise des risques.
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731(iv). Une agrégation efficace des risques nécessite une infrastructure 
appropriée et des systèmes d’information de gestion qui permettent :

i) l’agrégation des expositions et mesures de risques entre les 
secteurs d’activités, et; 

ii) l’identification des concentrations de risques propres à l’entité 
financière et des risques émergents (voir la sous-section 9.6.3).

Les systèmes d’information de gestion devraient également permettre 
d’évaluer l’impact de différents scénarios de crises qui pourraient 
affecter l’ensemble de l’entité financière. De plus, les systèmes de 
l’entité financière devraient être suffisamment souples afin de 
pouvoir considérer les couvertures et les autres techniques 
d’atténuation des risques mises en place.

731(v). Afin de permettre une gestion proactive des risques, le conseil 
d’administration et la haute direction devraient s’assurer que les 
systèmes d’information de gestion sont aptes à fournir régulièrement, de 
l’information pertinente et à jour sur le profil de risque agrégé de l’entité 
financière ainsi que des principales hypothèses utilisées pour l’agrégation 
des risques. Les systèmes d’information de gestion devraient être 
flexibles pour répondre aux changements des hypothèses sous-jacentes 
et devraient inclure des perspectives multiples d’expositions aux risques 
afin de prendre en considération les incertitudes dans la mesure des 
risques. Ils devraient aussi permettre de générer des scénarios d’analyse 
prévisionnels qui tiennent compte de la perception des gestionnaires sur 
l’évolution des conditions de marchés et des crises potentielles. Une 
validation, initiale et continue, des intrants provenant d’autres sources ou 
d’autres outils utilisés par les systèmes d’information de gestion (p. ex. :
notation de crédit, mesures de risques, modèles) devrait être assurée.

731(vi). Les systèmes d’information de gestion de l’entité financière devraient être 
en mesure de déceler les dépassements des limites. Aussi, des 
procédures devraient être mises en place pour permettre d’informer 
rapidement la haute direction des dépassements de même que pour 
s’assurer que les mesures appropriées sont prises. Par exemple, les 
expositions similaires devraient être agrégées pour l’ensemble des 
secteurs d’activités (incluant le portefeuille bancaire et le portefeuille de 
négociation) afin de déceler toute concentration ou dépassement de 
limites internes.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 692

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 517
Coopératives de services financiers
Chapitre 10
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

10.3 Évalua tion  exhaus tive  des  ris ques

732. Tous les risques importants encourus par l’entité financière devraient être pris 
en compte dans le cadre du processus d’évaluation des fonds propres. Même 
s’il est admis que tous les risques ne peuvent pas être mesurés avec précision, 
un processus devrait être élaboré pour les estimer. Par conséquent, les risques 
suivants, qui ne constituent en aucun cas une liste exhaustive de tous les 
risques, devraient être examinés.

733. Risque de crédit – Les entités financières devraient disposer de 
méthodologies leur permettant d’évaluer le risque de crédit lié à leurs 
expositions vis-à-vis différents emprunteurs ou contreparties, ainsi qu’au 
niveau de l’ensemble du portefeuille. Elles devraient évaluer les expositions, 
qu’elles soient notées ou non, et chercher à savoir si les pondérations de 
risque appliquées à de telles expositions, dans l’approche standard, sont 
adaptées au risque qui leur est inhérent. Lorsqu’ une entité financière estime 
que le risque inhérent à une telle exposition, particulièrement si elle n’est pas 
notée, est sensiblement plus élevé que le risque implicite dans la pondération
dont elle est assortie, elle devrait tenir compte du degré plus élevé de risque de 
crédit dans l’évaluation de l’adéquation globale de ses fonds propres. Lorsque 
les entités financières utilisent les technologies plus avancées, la surveillance 
du risque de crédit pour l’évaluation de l’adéquation des fonds propres devrait 
couvrir, au minimum, quatre domaines : systèmes de notation des risques; 
analyse/agrégation des portefeuilles; titrisation/dérivés de crédit complexes; 
expositions importantes et concentrations du risque.

734. Les notations internes du risque constituent un outil important pour le suivi du 
risque de crédit. Ces notations devraient être adéquates, pour contribuer à 
l’identification et à l’évaluation de toutes les expositions au risque de crédit, et 
doivent être intégrées à l’analyse globale du risque de crédit et de l’adéquation 
des fonds propres d’une entité financière. Le système de notation devrait 
fournir des notations détaillées de tous les actifs, et pas seulement des 
encours défaillants. Les provisions pour créances douteuses devraient être 
incluses dans l’évaluation du risque de crédit aux fins de l’adéquation des 
fonds propres.

735. L’analyse du risque de crédit devrait déceler correctement tout point faible 
d’un portefeuille, notamment toute concentration du risque. Elle devrait aussi 
dûment intégrer les risques résultant de la gestion des concentrations de 
crédit, et autres risques au niveau des portefeuilles, au moyen de mécanismes 
tels que les transactions de titrisation et les dérivés de crédit complexes. 

736. Risque opérationnel – Il est estimé que la même rigueur doit être appliquée 
à la gestion du risque opérationnel qu’à la gestion des autres risques majeurs 
des entités financières. Une mauvaise gestion du risque opérationnel peut 
résulter en une représentation erronée du profil risque/rendement d’une entité 
financière et exposer celle-ci à d’importantes pertes.
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737. Les entités financières devraient développer un dispositif de gestion du risque 
opérationnel et évaluer l’adéquation de leurs fonds propres selon cette 
méthodologie. Ce dispositif devrait tenir compte du goût et de la tolérance de 
l’entité financière pour le risque opérationnel, conformément aux politiques 
relatives à la gestion de ce risque, examinant notamment de quelle manière et 
dans quelle mesure ce risque est transféré à l’extérieur de l’entité financière. Il 
devrait également comporter des politiques définissant l’approche adoptée par 
l’entité financière pour identifier, évaluer, surveiller et contrôler/atténuer ce 
risque.

738. Risque de marché – Les entités financières devraient disposer de méthodes 
leur permettant d’évaluer et de gérer activement tous les risques de marché 
significatifs apparaissant à tout niveau (position, segment de marché, secteur 
d’activités ou ensemble de l’entité financière). Pour les entités financières 
utilisant les technologies plus avancées, l’évaluation interne de l’adéquation 
des fonds propres au titre des risques de marché devrait au moins être fondée 
à la fois sur l’approche de modèle de valeur à risque ( VaR) et sur des 
simulations de crise, et comporter une évaluation du risque de concentration 
et du risque de tarissement de la liquidité dans des scénarios de turbulences 
de marché; ces simulations de crise devraient toutefois être adaptées à 
l’activité de négociation de chaque entité financière.

738(i). La VaR constitue un outil important pour le suivi des expositions agrégées aux 
risques de marché et permet de comparer sur une base commune le risque 
encouru dans différents segments de marché et secteur d’activités. Le modèle 
VaR d’une entité financière devrait permettre d’identifier et de mesurer les 
risques résultant de toutes ses activités de négociation, être incorporé dans 
l’évaluation interne globale de ses fonds propres et faire l’objet d’un processus 
rigoureux de validation continue. Les estimations du modèle VaR devraient 
être sensibles à l’évolution du profil de risque du portefeuille de négociation.

738(ii). Les entités financières doivent compléter leur modèle VaR par des simulations 
de crise (chocs provenant de divers facteurs ou scénarios complets tirés de 
l’expérience historique ou construits par hypothèse) ainsi que par d’autres 
techniques de gestion des risques appropriées. Ce modèle doit permettre de 
démontrer, dans le cadre de l’évaluation interne de l’entité financière, que cette 
dernière satisfait aux exigences minimales de fonds propres et qu’elle est en 
mesure de faire face à différents chocs de marché sévères, mais plausibles. Le 
cas échéant, il doit notamment tenir compte des éléments suivants :

tarissement de la liquidité/effondrement des prix;

positions concentrées (par rapport au volume du marché);

marchés à sens unique;

produits non linéaires/positions largement hors du cours;
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événements et défaillances soudaines;

variations significatives des corrélations;

tout autre risque susceptible de ne pas être pris en compte 
correctement dans le calcul de la VaR (incertitude concernant le taux de 
recouvrement, corrélations implicites, risque d’asymétrie, par exemple).

Les simulations de crise, en particulier leur calibrage (par exemple, paramètres 
des chocs ou nature des événements pris en compte) devraient être conçues 
de manière à se résumer à un exposé clair des principes à la base de 
l’évaluation interne des fonds propres de l’entité financière. Ces simulations 
devraient assurer un niveau de fonds propres adapté à la gestion des 
portefeuilles négociés, dans des limites définies, même sur des périodes 
prolongées de tensions sur les marchés et sur les liquidités. Ces simulations 
devraient également permettre de garantir que toutes les positions peuvent 
être liquidées et les risques couverts, de manière ordonnée, sur une durée 
déterminée et avec un intervalle de confiance défini. Les chocs de marché 
appliqués dans les simulations doivent refléter la nature des portefeuilles et le 
délai pouvant être nécessaire pour couvrir ou gérer les risques dans des 
conditions de marché défavorables.

738(iii). Le risque de concentration devrait être géré et évalué de manière proactive par 
les entités financières, et les positions concentrées devraient être 
systématiquement signalées à la haute direction.

738(iv). Les entités financières devraient configurer leurs systèmes de gestion des 
risques, y compris leur méthodologie VaR et leurs simulations de crise, de 
manière à mesurer de façon appropriée les risques significatifs liés aux 
instruments qu’elles négocient ainsi qu’à leur politique de négociation. Ces 
méthodologies et simulations devraient être adaptées en fonction de l’évolution 
de ces instruments et stratégies.

738(v). Les entités financières doivent indiquer la manière dont elles associent les 
approches de mesure des risques pour déterminer le niveau global des fonds 
propres internes au titre des risques de marché.

739. Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire339 – Le processus 
d’évaluation de ce risque devrait porter sur toutes les positions importantes de 
l’entité financière sur taux d’intérêt et prendre en compte toutes les données 
pertinentes concernant les révisions de taux et les échéances. De manière 
générale, ces informations doivent comprendre : encours et taux d’intérêt 
contractuels relatifs aux instruments et aux portefeuilles; paiements de 
principal; dates de révision des taux; dates d’échéance; indice utilisé pour les 
révisions de taux; plafonds ou planchers contractuels de taux pour les 

339 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion du risque de taux d’intérêt, avril 2009.
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instruments à taux variable. Les hypothèses et techniques du système doivent 
en outre être solidement documentées.

740. Indépendamment de la nature et de la complexité du système de mesures 
utilisé, la haute direction doit s’assurer que ce système est adéquat et 
exhaustif. La qualité et la fiabilité du système de mesures dépendant en 
grande partie de la qualité des données et des différentes hypothèses utilisées 
dans le modèle, la haute direction doit accorder une attention particulière à 
ces aspects.

741. Risque de liquidité340 – La liquidité est un facteur essentiel de la viabilité de 
toute entité financière. Le niveau de fonds propres d’une entité financière peut 
avoir des conséquences sur sa capacité à obtenir des liquidités, notamment 
en période de crise. Une entité financière doit disposer de systèmes 
appropriés pour mesurer, surveiller et contrôler le risque de liquidité. Les 
entités financières doivent évaluer l’adéquation de leurs fonds propres en 
fonction de leur profil de liquidité et de la liquidité des marchés sur lesquels 
elles opèrent.

742. Autres risques – Bien qu’il soit reconnu que les « autres » risques, comme le 
risque stratégique ou le risque de réputation, soient difficilement mesurables, 
l’Autorité s’attend à ce que les entités financières continuent à développer des 
techniques de gestion pour tous les aspects de ces risques.

742(i). Risque de réputation – le risque de réputation est le risque engendré par une 
perception négative de la part des clients, des contreparties, des actionnaires, 
des investisseurs, des créanciers, des analystes de marchés et autres tiers ou 
autorités de réglementation, qui pourrait porter atteinte à la capacité de l’entité 
financière de maintenir ses activités existantes ou futures, ses relations 
d’affaires et de continuer à accéder aux sources de financement (p. ex. :
marché interbancaire ou de la titrisation). Le risque de réputation est 
multidimensionnel et reflète la perception des autres participants du marché. 
De plus, l’exposition à ce risque est essentiellement liée à l’adéquation des 
processus internes de gestion de risques de l’entité financière, ainsi qu’à 
l’efficience de la direction à répondre aux influences externes sur les 
opérations liées à l’entité.

742(ii). Le risque de réputation peut nécessiter l’apport d’un soutien implicite (voir le 
paragraphe 790 de la sous-section 9.9.3) pouvant donner lieu à un risque de 
crédit, de liquidité, de marché, et un risque juridique qui ensemble, peuvent 
avoir un impact négatif sur les revenus de l’entité financière, sa liquidité et ses 
fonds propres. Une entité financière devrait identifier les sources potentielles 
de risque de réputation auxquelles elle est exposée. Celles-ci incluent les 
secteurs d’activités, les passifs, les opérations affiliées, les instruments hors-
bilan et les marchés sur lesquels l’entité financière exerce ses activités. Les 
risques identifiés devraient être intégrés au processus de gestion de risques et 

340 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009.
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pris en considération dans l’évaluation interne de l’adéquation des fonds 
propres ainsi que dans le plan de contingence pour la gestion du risque de 
liquidité.

742(iii). Le risque de réputation associé aux instruments hors-bilan peut s’avérer 
important en période de crise. Ainsi, l’entité financière peut être contrainte à 
agir, au-delà de ses obligations contractuelles, en apportant un soutien implicite 
aux promoteurs de titrisation et d’instruments hors-bilan. L’entité financière 
devrait inclure les expositions, qui pourraient augmenter le risque de réputation, 
dans son évaluation de la conformité à l’encadrement des activités de titrisation 
et de l’impact potentiel de l’apport d’un soutien implicite.

742(iv). Le risque de réputation peut résulter, par exemple, du fait que l’entité financière 
agit comme promoteur des structures de titrisation telles que les conduits de 
PCAA et les SAH, ainsi que par la vente des expositions de crédit aux fiducies 
de titrisation. Il peut également résulter de la participation de l’entité financière 
à la gestion d’actifs ou de fonds, particulièrement lorsque les instruments 
financiers sont émis par des entités détenues ou le promoteur, et sont 
distribués aux clients du promoteur. Dans le cas où les instruments n’ont pas 
été évalués convenablement ou que les risques n’ont pas été communiqués 
adéquatement, le promoteur peut se sentir responsable vis-à-vis de ses clients, 
ou être obligé à rembourser les pertes subies. Le risque de réputation peut 
également survenir lorsque l’entité financière est promoteur d’activités, telles 
que la gestion des fonds commun de placement du marché monétaire, les 
fonds de couverture interne, et les fiducies de placement immobilier. Dans ces 
cas, l’entité financière peut décider de soutenir la valeur des actions/unités 
détenues par les investisseurs, même si elle n’y est pas tenue par contrat.

742(v). Le risque de réputation peut également affecter les passifs de l’entité 
financière, puisque la confiance des marchés et la capacité de l’entité 
financière à financer ses activités sont étroitement liées à sa réputation. Ainsi, 
afin d’éviter l’atteinte à sa réputation, l’entité financière pourrait rembourser par 
anticipation ses passifs même si cela pouvait avoir une incidence négative sur 
sa liquidité. Ceci est plus particulièrement vrai dans le cas des passifs faisant 
partie des fonds propres réglementaires (p. ex : les dettes 
hybrides/subordonnées). Dans ces cas, le niveau de fonds propres de l’entité 
financière pourrait être affecté.

742(vi). La direction de l’entité financière devrait mettre en place des politiques 
appropriées pour identifier les sources de risque de réputation lorsque l’entité 
investit dans de nouveaux marchés, de nouveaux produits ou de nouveaux 
secteurs d’activités. De plus, les procédures de simulations de crises d’une 
entité financière devraient tenir compte du risque de réputation de sorte que la 
direction ait une bonne compréhension des conséquences et des effets 
secondaires.

742(vii). Une fois que l’entité financière a identifié les expositions potentielles pour sa 
réputation, elle pourrait devoir mesurer le montant du soutien à fournir (incluant 
le soutien implicite pour la titrisation), ou les pertes qu’elle pourrait subir en cas 
de conditions défavorables sur les marchés. En particulier afin d’éviter des 
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effets négatifs sur sa réputation et de maintenir la confiance des marchés, 
l’entité financière devrait développer des méthodologies pour mesurer 
efficacement les effets du risque de réputation en relation avec les autres 
risques (p. ex. : le risque de crédit, le risque de liquidité, le risque de marché et 
le risque opérationnel) auxquels elle pourrait être exposée. Ceci peut être 
accompli en incluant les scénarios de risque de réputation dans les simulations 
de crises déjà en place. Par exemple, les expositions hors bilan non 
contractuelles pourraient être incluses dans les simulations de crises afin de 
déterminer l’impact sur le profil de risque de l’entité financière. Les 
méthodologies développées pourraient aussi inclure une comparaison entre le 
montant réel de l’exposition inscrit au bilan et le montant maximal de 
l’exposition détenue hors-bilan, qui représente le montant potentiel auquel 
l’entité financière est exposée.

742(viii). En fournissant un soutien implicite, l’entité financière signale au marché que 
les risques liés aux actifs titrisés sont encore détenus par elle et n’ont pas été 
transférés. Puisque les risques liés aux provisions pour le soutien implicite ne 
sont pas couverts par les dispositions des chapitres 3 à 8, ils devraient être pris 
en considération dans le cadre du présent chapitre. De plus, le processus 
d’approbation des nouveaux produits et des nouvelles stratégies devrait 
considérer les provisions potentielles pour le soutien implicite et être incorporé 
dans l’évaluation interne de l’adéquation des fonds propres de l’entité 
financière.

10.4 Surve illance  et reddition  de  compte

743. L’entité financière devrait mettre en place un système adéquat pour surveiller 
et signifier son exposition au risque ainsi que pour évaluer l’incidence d’une 
modification de son profil de risque sur ses besoins en fonds propres. La 
haute direction de l’entité financière ou le conseil d’administration doit 
régulièrement recevoir des rapports sur le profil de risque et les besoins en 
fonds propres de l’entité financière. Ces rapports doivent permettre à la haute 
direction :

d’évaluer le niveau et la tendance des risques importants, ainsi que leur 
effet sur le niveau de fonds propres ;

d’évaluer la sensibilité et la pertinence des hypothèses clés utilisées 
dans le système de mesure des fonds propres ;

de vérifier que l’entité financière détient suffisamment de fonds propres 
par rapport aux divers risques et qu’elle respecte les objectifs définis en 
matière d’adéquation des fonds propres ;

d’évaluer les exigences futures en fonds propres d’après le profil de 
risque notifié et d’ajuster en conséquence, si nécessaire, le plan 
stratégique de l’entité financière.
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10.5 Revue  du contrô le  interne

744. La structure de contrôle interne d’une entité financière est essentielle pour le 
processus d’évaluation des fonds propres. Le contrôle effectif de ce processus 
implique une revue par une unité indépendante et, si nécessaire, l’implication 
des vérifications internes ou externes. Le conseil d’administration de l’entité 
financière a la responsabilité de s’assurer que la haute direction met en place 
un système d’évaluation des divers risques, élabore un système reliant le 
niveau de fonds propres aux risques et définit une méthode de surveillance du 
respect des politiques internes. Il doit vérifier régulièrement que son système 
de contrôle interne est adéquat, afin de garantir que l’entité financière mène 
ses activités de façon ordonnée et prudente.

745. L’entité financière devrait procéder à des examens périodiques de son 
processus de gestion des risques afin de garantir son intégrité, sa précision et 
sa pertinence. Les domaines qui devraient être examinés sont les suivants :

caractère approprié du processus d’évaluation des fonds propres de 
l’entité financière, en fonction de la nature, de l’étendue et de la 
complexité de ses activités;

identification des grandes expositions et des concentrations de risque;

exactitude et exhaustivité des données utilisées dans le processus 
d’évaluation de l’entité financière;

pertinence et validité des scénarios utilisés dans le processus 
d’évaluation;

simulations de crise et analyse des hypothèses et des données 
utilisées.

efficacité de la reddition de comptes relativement aux dépassements de 
limites et autres redditions exceptionnelles341.

746 à 760. Paragraphes retirés - destinés aux autorités de réglementation

10.6 As pec ts  s péc ifiques  à  tra iter dans  le  cadre du  proces s us  de s urve illance  
prudentielle

761. Plusieurs aspects importants auxquels les entités financières et l’Autorité 
devraient accorder une attention toute particulière lors du processus de 
surveillance prudentielle ont été identifiés. Ces aspects portent notamment sur 

341 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gouvernance, avril 2009.
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certains risques importants qui ne sont pas directement pris en compte dans le 
cadre des chapitres 3 à 8 de la présente ligne directrice et sur des évaluations 
essentielles que l’Autorité doit effectuer pour s’assurer du bon fonctionnement 
de certains aspects couverts par ces chapitres.

10.6.1 Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire

762. Il est reconnu que le risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire 
peut être un risque important, et que des fonds propres doivent donc y être 
affectés. Compte tenu de la forte hétérogénéité qui existe parmi les 
institutions financières quant à la nature de ce risque, il a été convenu de 
traiter le risque de taux d’intérêt dans le cadre de ce chapitre. L’Autorité 
pourrait néanmoins définir une norme minimale obligatoire de fonds 
propres.

763. Il est reconnu que les systèmes internes des entités financières constituent 
le principal instrument de mesure du risque de taux d’intérêt dans le 
portefeuille bancaire et la base de la réaction de l’Autorité. Pour faciliter la 
surveillance des expositions au risque de taux d’intérêt, les entités 
financières doivent fournir à l’Autorité les résultats produits par leurs 
systèmes d’évaluation internes, en termes de valeur économique par 
rapport aux fonds propres, sur la base d’un choc de taux d’intérêt standard.

764. Si l’Autorité considère que l’entité financière ne détient pas suffisamment 
de fonds propres par rapport au niveau du risque de taux d’intérêt, elle doit 
exiger que l’entité financière réduise ce risque, se dote d’un volume 
déterminé de fonds propres supplémentaires ou associe les deux mesures. 
L’Autorité sera particulièrement attentive au fait que les entités financières 
aient un volume adéquat de fonds propres par rapport au risque de taux 
d’intérêt lorsque la valeur économique diminue de plus de 20 % de la 
somme des fonds propres des catégories 1 et 2 en cas de choc de taux 
d’intérêt standard (200 points de base) ou équivalent, tel que le précise le 
document de référence « Principes pour la gestion et la surveillance du 
risque de taux d’intérêt »*.

10.6.2 Risque de crédit

10.6.2.1 Simulations de crise dans la méthodologie NI

765. Une entité financière devrait s’assurer qu’elle possède suffisamment de 
fonds propres pour satisfaire aux exigences des chapitres 3 à 8 de la 
présente ligne directrice et aux résultats (lorsqu’une insuffisance 
apparaît) d’une simulation de crise pour le risque de crédit effectuée 
conformément aux exigences minimales NI dans le cadre de la sous-
section 5.8.4 (paragraphes 434 à 437). L’Autorité peut souhaiter 

* Principes pour la gestion et la surveillance du risque de taux d’intérêt, Comité de Bâle, Banque des 
règlements internationaux, juillet 2004.
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examiner la méthodologie de la simulation de crise. Les résultats de 
cette simulation serviront donc directement à s’assurer qu’une entité 
financière exerce ses activités en disposant de fonds propres 
supérieurs aux ratios réglementaires minimaux du chapitre 1. L’Autorité 
vérifiera que l’entité financière dispose des fonds propres suffisants à 
cette fin. Dans la mesure où il existe une insuffisance, l’Autorité réagira 
en conséquence. L’action de l’Autorité consistera généralement à 
demander à l’entité financière de réduire ses risques et/ou de détenir 
des fonds propres ou des provisions supplémentaires, pour que les 
ressources en capital existantes puissent couvrir les exigences des 
chapitres 3 à 8, en plus du résultat d’une nouvelle simulation de crise.

10.6.2.2 Définition du défaut

766. Les entités financières doivent utiliser la définition de référence du 
défaut pour leurs estimations internes de PD et/ou PCD et ECD. 
L’Autorité évaluera comment les entités financières appliquent la 
définition de référence et son incidence sur les exigences de fonds 
propres. En particulier, l’Autorité verra à étudier les impacts des écarts 
autorisés par rapport à la définition de référence donnée au 
paragraphe 456 de la sous-section 5.8.7 (utilisation des données 
externes ou des données internes historiques ne correspondant pas 
exactement à la définition de référence).

10.6.2.3 Risque résiduel

767. La présente ligne directrice permet aux entités financières de 
compenser le risque de crédit ou de contrepartie par des sûretés, 
garanties ou dérivés de crédit, ce qui entraîne une réduction des 
exigences de fonds propres. Si, pour diminuer le risque de crédit, les 
entités financières ont recours à des techniques ARC, celles-ci peuvent 
faire naître des risques de nature à limiter l’efficacité de la protection. 
Ces risques auxquels les entités financières sont exposées (risque 
juridique, risque de documentation ou risque de liquidité) sont à prendre 
en compte par l’Autorité. Le cas échéant, même si elle respecte les 
exigences de fonds propres de la présente ligne directrice, une entité 
financière pourrait être confrontée à une exposition plus importante que 
prévu au risque de crédit à l’égard de la contrepartie sous-jacente. À 
titre d’exemple, ces risques incluent :

incapacité de mobiliser ou de réaliser rapidement, les sûretés 
reçues (en cas de défaut de la contrepartie);

refus ou retard de paiement du garant;

inefficacité d’une documentation non vérifiée. 

768. L’Autorité exigera donc que les entités financières aient mis en place, 
des politiques et procédures ARC, consignées par écrit, en vue de 
contrôler ces risques résiduels. Une entité financière peut se voir 
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demander de soumettre ces politiques et procédures à l’Autorité et doit 
régulièrement examiner leur adéquation, leur efficacité et leur 
fonctionnement.

769. Dans le cadre de ses politiques et procédures ARC, une entité 
financière doit se demander si, lorsqu’elle calcule ses exigences de 
fonds propres, il est approprié de prendre intégralement en compte la 
valeur du facteur ARC comme les chapitres 3 à 8 de la présente ligne 
directrice l’y autorise et elle doit démontrer que ses politiques et 
procédures de gestion ARC justifient la réduction de l’exigence de fonds 
propres qu’elle prend en compte. Lorsque l’Autorité n’est pas satisfaite 
de la rigueur, de la pertinence ou de l’application de ces politiques et 
procédures, elle peut requérir de l’entité financière la mise en place 
d’une action corrective immédiate ou la détention de fonds propres 
supplémentaires au titre du risque résiduel jusqu’à ce que les 
insuffisances des procédures ARC soient comblées à la satisfaction de 
l’Autorité. Celle-ci peut, par exemple, imposer à une entité financière de 
prendre une ou plusieurs des mesures suivantes :

ajuster les hypothèses concernant les périodes de détention, les 
décotes prudentielles ou la volatilité (dans l’approche des 
décotes internes);

ne pas prendre intégralement en compte les facteurs ARC (sur 
l’ensemble du portefeuille de crédit ou une gamme de produits 
donnée);

détenir un montant supplémentaire spécifique de fonds propres.

770. à 777. Paragraphes déplacés à la sous-section 9.6.3.

10.6.2.4 Risque de contrepartie

777(i). Étant donné que le risque de contrepartie (RC) représente une forme 
de risque de crédit, les entités financières devraient adopter des 
approches en matière de simulations de crise, de « risques résiduels »
liés aux techniques d’atténuation du risque de crédit et de 
concentrations de crédit qui satisfassent aux normes de la présente 
ligne directrice, exposées dans les paragraphes précédents.

777(ii). Une entité financière doit disposer de politiques, procédures et 
systèmes de gestion du RC reposant sur des principes sains et mis en 
œuvre de façon intègre, qui soient adaptés à la sophistication et à la 
complexité des expositions de l’entité financière comportant un RC. Un 
dispositif sain de gestion du RC recouvre l’identification, la mesure, la 
gestion, l’approbation et la communication interne du RC.

777(iii). Les politiques de gestion du risque adoptées par une entité financière 
doivent tenir compte des risques de marché et de liquidité, ainsi que 
des risques juridique et opérationnel pouvant être associés au RC et, 
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dans la mesure du possible, des corrélations entre ces risques. Avant 
de s’engager avec une contrepartie, l’entité financière doit en évaluer la 
qualité de crédit et tenir dûment compte des risques de prérèglement et 
de règlement. La gestion de ces risques doit avoir lieu, de manière 
aussi complète que possible, au niveau de la contrepartie (agrégation 
des expositions au RC avec d’autres expositions) ainsi qu’à l’échelle de 
l’entité financière.

777(iv). Le conseil d’administration et la haute direction doivent être activement 
associés au processus de contrôle du RC et le considérer comme un 
aspect essentiel de l’activité de l’entité financière, auquel il convient de 
consacrer des ressources importantes. Si l’entité financière a recours à 
un modèle interne pour estimer le RC, la haute direction doit connaître 
les limitations de ce dernier et les hypothèses sur lesquelles il repose, et 
avoir conscience de l’incidence que peuvent avoir ces limitations et 
hypothèses sur la fiabilité des résultats obtenus. La haute direction 
devrait également tenir compte des incertitudes liées aux conditions de 
marché (moment de la réalisation d’une sûreté, par exemple) et des 
questions opérationnelles (telles que les irrégularités relatives des 
intrants liés à la tarification) et savoir de quelle manière elles sont 
intégrées dans le modèle.

777(v). Les rapports quotidiens sur les expositions d’une entité financière au 
RC doivent être révisés par des responsables hiérarchiques possédant 
l’expertise et l’autorité suffisantes pour faire appliquer une réduction des 
positions prises par tel ou tel gestionnaire de crédit ou négociant, ainsi 
qu’une réduction de l’exposition globale de l’entité financière au RC. 

777(vi). Le système de gestion du RC doit être utilisé conjointement avec des 
limites internes de crédit et de négociation. À cet égard, ces limites 
doivent être établies en fonction du risque mesuré par le modèle de 
l’entité financière; la relation doit être constante et doit être bien 
comprise par les gestionnaires de crédit, les négociants et la haute 
direction.

777(vii). La mesure de l’exposition au RC doit inclure un suivi de l’utilisation 
journalière et intra journalière des lignes de crédit. Les entités 
financières doivent mesurer leur exposition courante brute et nette des 
sûretés détenues lorsque ce calcul est approprié et significatif 
(instruments dérivés de gré à gré, prêts sur marge, etc.). Pour que leur 
système de suivi des limites soit solide, les entités financières doivent 
notamment mesurer et évaluer l’exposition maximale ou l’exposition 
potentielle future (EPF), sur la base de l’intervalle de confiance qu’elles 
ont choisi, tant au niveau du portefeuille que de chaque contrepartie. 
Elles doivent prendre en compte les positions importantes ou 
concentrées, notamment par groupes de contreparties liées, par 
secteur, par marché, par stratégie de placement des clients, etc.

777(viii). L’entité financière doit disposer d’un programme rigoureux de 
simulations de crise, effectuées à intervalles réguliers, pour compléter 
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l’analyse du RC fondée sur les résultats journaliers de son modèle 
interne. Les résultats de ces simulations doivent être examinés 
périodiquement par la haute direction et se trouver reflétés dans les 
politiques et limites en matière de RC fixées par la haute direction et le 
conseil d’administration. Lorsque ces simulations font apparaître une 
vulnérabilité particulière à un ensemble donné de circonstances, la 
haute direction devrait préciser les stratégies qu’elle envisage pour 
gérer ces risques comme il convient (par exemple, par couverture ou 
réduction des positions de l’entité financière).

777(ix). Les entités financières doivent être dotées d’un processus permettant la 
vérification du respect d’un ensemble documenté de politiques, 
contrôles et procédures internes relatifs au fonctionnement du système 
de gestion du RC. Ce système doit s’appuyer sur une documentation 
exhaustive, par exemple sous la forme d’un manuel de gestion des 
risques qui décrit les principes fondamentaux à la base de la gestion 
des risques et explique les techniques empiriques de mesure du RC.

777(x). L’entité financière doit procéder périodiquement à une analyse 
indépendante du système de gestion du RC dans le cadre de son 
processus de vérification interne. Cette analyse doit porter à la fois sur 
les activités des unités d’octroi de crédit et de négociation, et sur celles 
de l’unité indépendante de contrôle des risques. De même, l’ensemble 
des procédures de gestion du RC doit être revu à intervalles 
périodiques (idéalement au moins une fois par an) en s’attardant plus 
spécifiquement, au minimum, aux aspects suivants :

le caractère adéquat de la documentation concernant le 
système et les processus de gestion du RC;

l’organisation de l’unité de gestion des sûretés

l’organisation de l’unité de contrôle du RC;

l’intégration des mesures du RC dans la gestion quotidienne des 
risques;

les procédures d’agrément des modèles de tarification des 
risques et des systèmes d’évaluation utilisés par les négociants 
et le personnel du postmarché;

la validation de toute modification significative du processus de 
mesure du RC;

l’ampleur des RC appréhendés par le modèle;

la fiabilité et l’intégrité du système de reddition de compte à la 
haute direction;
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la précision et l’exhaustivité des données relatives au RC;

la transposition fidèle, dans la mesure des expositions, du cadre 
juridique régissant les accords de sûreté et de compensation le 
contrôle de la cohérence, de l’actualité et de la fiabilité des 
sources d’information utilisées dans les modèles internes, ainsi 
que de l’indépendance de ces sources;

l’exactitude et la pertinence des hypothèses en matière de 
volatilité et de corrélations;

l’exactitude des calculs de l’évaluation et d’équivalent risque;

la vérification de la précision du modèle par de fréquents 
contrôles ex post.

777(xi). Une entité financière autorisée à utiliser un modèle interne pour estimer 
le montant de son exposition au RC, ou l’ECD au titre de ce dernier, 
doit suivre l’évolution des risques entrant en ligne de compte et 
disposer de procédures lui permettant d’ajuster son estimation de 
l’exposition positive attendue (EPA) lorsque les risques en question 
deviennent significatifs. Cela implique que l’entité financière doit :

identifier et gérer ses expositions au risque spécifique de 
corrélation défavorable;

comparer périodiquement, dans le cas des expositions dont le 
profil de risque s’accroît après un an, son estimation de l’EPA 
sur un an avec l’EPA sur toute la durée de vie de ladite 
exposition;

comparer périodiquement, dans le cas des expositions à 
échéance courte (inférieure à un an), le coût de remplacement 
(exposition courante) avec le profil de l’exposition réalisée, et/ou 
stocker les données permettant une telle comparaison.

777(xii). Lorsque l’Autorité évalue le modèle interne utilisé par une entité
financière pour estimer l’EPA, en particulier s’il s’agit d’une entité 
financière autorisée à estimer la valeur du facteur alpha, elle est tenue 
de réexaminer les caractéristiques du portefeuille d’exposition de cette 
dernière qui donnent naissance à un RC, notamment :

la diversification du portefeuille (nombre de facteurs de risques 
auxquels le portefeuille est exposé);

la corrélation de défaut entre les contreparties;

le nombre et la granularité des expositions au RC.
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777(xiii). Si l’exposition ou l’ECD d’une entité financière estimée par son modèle 
interne ou par la méthode du facteur alpha ne reflète pas de manière 
adéquate son exposition au RC, l’Autorité prend les mesures qui 
s’imposent : elle peut notamment exiger de l’entité financière de réviser 
ses estimations; lui demander d’appliquer une estimation plus élevée de 
l’exposition ou de l’ECD dans l’évaluation par les modèles internes ou 
pour le calcul du facteur alpha; ou encore, refuser qu’elle prenne en 
compte ses estimations internes de l’ECD aux fins du calcul des fonds 
propres réglementaires.

777(xiv). Dans le cadre de la méthode standard, l’Autorité devrait examiner 
l’évaluation établie par l’entité financière des risques inhérents aux 
transactions donnant naissance au RC et le jugement de l’entité 
financière sur la capacité de la méthode standard à appréhender ces 
risques de façon adéquate et satisfaisante. Si la méthode standard ne 
prend pas en compte le risque lié aux transactions importantes de 
l’entité financière (comme ce pourrait être le cas avec les instruments 
dérivés de gré à gré à structure plus complexe), l’Autorité peut 
demander à l’entité financière d’utiliser la méthode de l’exposition 
courante (MEC) ou la méthode standard (MS) sur la base des 
transactions individuelles (c’est-à-dire sans compensation possible).

10.6.3 Concentrations de risques

770. Les concentrations de risques non gérés constituent sans doute la 
principale cause des grands problèmes du secteur financier. L’entité 
financière devrait considérer toutes les expositions directes et indirectes 
similaires, indépendamment d’où elles ont été comptabilisées (p. ex. :
portefeuille bancaire vs portefeuille de négociation). Une concentration 
de risques consiste en une exposition unique ou un groupe 
d’expositions (p. ex. : au même emprunteur ou à la même contrepartie, 
incluant l’exposition aux fournisseurs de protection/garants, zone 
géographique, secteur ou d’autres facteurs de risques) de nature à 
engendrer potentiellement (i) des pertes suffisamment importantes (par 
rapport à la rentabilité, aux fonds propres, au total des actifs ou au 
niveau global du risque) pour menacer la solidité de l’entité financière 
ou sa capacité à poursuivre ses activités principales ou (ii) un 
changement important du profil de risque de l’entité financière. Les 
concentrations de risques devraient être analysées tant au niveau des 
différentes composantes de l’entité financière qu’au niveau consolidé. 
En effet, des concentrations de risques au niveau d’une filiale 
pourraient s’avérer non significatives au niveau consolidé, mais 
pourraient tout de même menacer la viabilité de la filiale.
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771. Les concentrations de risques peuvent apparaître à l’actif, au passif ou 
au hors bilan d’une institution financière lors de l’exécution ou le 
traitement de transactions (produits ou services) ou encore dans 
diverses expositions correspondant à ces catégories. Comme le prêt 
est l’activité première de la plupart des institutions de dépôt, les 
concentrations de risque de crédit sont souvent les concentrations les 
plus importantes.

772. Les concentrations de risques apparaissent dans les expositions 
directes envers des débiteurs, et, éventuellement, dans les expositions 
vis-à-vis de fournisseurs de protection/garants. Ces concentrations 
devraient être intégrées dans l’évaluation globale de l’exposition aux 
risques de l’entité financière. Celle-ci devrait prendre en considération 
les concentrations qui sont basées sur les facteurs de risques communs 
ou corrélés qui reflètent des situations spécifiques différentes des 
concentrations traditionnelles telles que les corrélations entre le risque 
de marché, le risque de crédit et le risque de liquidité. Ces 
concentrations ne sont pas prises en compte dans les exigences de 
fonds propres prévues dans les chapitres 3 à 8 de la présente ligne 
directrice.

773. Les entités financières devraient être dotées de politiques, systèmes et 
contrôles internes efficaces pour identifier, mesurer, surveiller et 
contrôler leurs concentrations de risque. Les entités financières 
devraient explicitement prendre en compte l’ampleur de leurs 
concentrations de risques lors de leur évaluation de l’adéquation des 
fonds propres dans le cadre du présent chapitre. Ces politiques 
devraient couvrir les différentes formes de concentrations de risque 
auxquelles une entité financière peut être exposée, dont :

les expositions significatives envers une contrepartie /
emprunteur individuelle ou un groupe de contreparties /
emprunteurs liés;

les expositions au même secteur économique ou à la même 
industrie incluant les institutions financières réglementées et non 
réglementées telles que les fonds de couverture et les 
gestionnaires de fonds privés;

les zones géographiques;

les expositions indirectes au risque de crédit résultant des 
techniques ARC (par exemple, exposition à un même type de 
sûreté ou à une protection du crédit apportée par une même 
contrepartie);

le risque de marché lié aux expositions de négociation;
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les expositions aux contreparties (p. ex. : les fonds de 
couverture) lors de l’exécution ou du traitement des transactions 
(de produits ou de services);

les sources de financement;

les actifs détenus dans le portefeuille bancaire ou le portefeuille 
de négociation, tels que les prêts, les instruments dérivés et les 
produits structurés;

les expositions aux éléments hors-bilan, incluant les garanties, 
les lignes de crédit et autres engagements;

les expositions à des contreparties dont les résultats financiers 
dépendent de la même activité ou du même produit de base.

Les entités financières peuvent fixer un plafond global pour la gestion et 
le contrôle de l’ensemble des expositions importantes.

773(i). Les concentrations de risques peuvent également émerger d’une 
combinaison d’expositions entre ces grandes catégories (présentées ci-
dessus). L’entité financière devrait comprendre les concentrations 
globales de risques résultant d’expositions similaires dans ses secteurs 
d’activités. Par exemple : les expositions aux prêts à risque dans les 
portefeuilles de prêts, les expositions aux contreparties, l’exposition aux 
conduits et aux véhicules d’investissement structuré, les expositions 
contractuelles et non contractuelles, les activités de négociation et les 
placements à venir où l’entité agira comme placeur (« underwriting 
pipelines »).

773(ii). Les concentrations de risques proviennent souvent des expositions 
directes aux emprunteurs et aux émetteurs. L’entité financière peut 
aussi s’exposer, de façon indirecte, à une concentration dans une 
catégorie d’actifs par l’entremise d’investissements qui sont garantis par 
ces actifs (p. ex. : les titres garantis par des créances). L’entité 
financière peut également s’exposer de façon indirecte aux fournisseurs 
de protection garantissant la performance d’un type d’actif particulier 
(p. ex. : assureurs spécialisés). L’entité financière devrait mettre en 
place des procédures systématiques adéquates pour identifier une 
corrélation élevée entre la solvabilité d’un fournisseur de protection et 
les émetteurs des expositions sous-jacentes due à une performance 
dépendante de facteurs communs autres que le risque systémique. 
(p. ex. : le risque de fausse orientation générale « wrong way risk »).
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774. Le dispositif mis en place par une entité financière pour gérer les 
concentrations de risques doit être convenablement documenté et 
comporter une définition des concentrations de risques pertinente pour 
l’entité financière ainsi qu’une description du mode de calcul de ces 
concentrations et de leurs limites. Les limites doivent être définies en 
fonction des fonds propres, du total des actifs ou, lorsque des mesures 
adéquates existent, du niveau de risque global de l’entité financière.

774(i). Des procédures devraient être mises en place afin de communiquer les 
concentrations de risque à la haute direction et au conseil 
d’administration en indiquant clairement d’où provient dans l’entité 
financière chaque segment d’une concentration de risques. L’entité 
financière devrait disposer de stratégies crédibles d’atténuation de 
risques approuvées par la haute direction. Ces stratégies peuvent 
comprendre les modifications dans les stratégies d’affaire, la réduction 
des limites, ainsi que l’augmentation du coussin de fonds propres 
conforme au profil de risque souhaité. Lors de l’implantation des 
stratégies d’atténuation de risque, l’entité financière devrait être 
consciente des concentrations possibles pouvant résulter de l’utilisation 
de techniques d’atténuation des risques.

775. L’entité financière devrait utiliser les techniques appropriées pour 
mesurer les concentrations de risques, notamment les impacts de 
différents facteurs de risques, l’utilisation de scénarios au niveau des 
secteurs d’activités et au niveau global de l’entité financière, et 
l’utilisation de simulations de crises intégrées et des modèles de calcul 
de fonds propres économiques. Les concentrations identifiées devraient 
être mesurées de différentes manières, incluant par exemple les 
expositions nettes et brutes, l’utilisation des montants notionnels et les 
expositions avec et sans couverture pour le risque de contrepartie.
L’entité financière devrait effectuer périodiquement des simulations de 
crise pour ses principales concentrations de risque et examiner les 
résultats de ces simulations afin d’identifier les changements potentiels 
des conditions de marché qui pourraient avoir une incidence négative 
sur les résultats de l’entité financière et l’adéquation de ses fonds 
propres, pour y faire face de manière appropriée. Les résultats de ces 
simulations devraient être communiqués à la haute direction et au
conseil d’administration.

775(i). Les politiques, systèmes et contrôles mis en place pour la gestion des 
concentrations de risques devraient tenir compte non seulement des 
conditions normales du marché mais aussi de l’accumulation potentielle 
des concentrations issues de situations de crises, de périodes de 
récession économique et de périodes d’illiquidité générale des marchés 
financiers. En plus, l’entité financière devrait évaluer des scénarios qui 
tiennent compte des concentrations possibles générées par 
d’éventuelles réclamations contractuelles ou non contractuelles. Les 
scénarios devraient également combiner les accumulations potentielles 
des expositions aux placements à venir avec les pertes dues à 
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l’illiquidité des marchés ainsi qu’une baisse significative de la valeur des 
actifs.

776. (Abrogé).

777. Dans le cadre de ses activités, l’Autorité devrait apprécier l’ampleur des 
concentrations de risques d’une entité financière, la façon dont elles 
sont gérées et dans quelle mesure elle les intègre dans son évaluation 
interne de l’adéquation des fonds propres dans le cadre du présent 
chapitre. L’Autorité devrait aussi s’assurer que la gestion des 
concentrations de risques n’est pas un processus automatique, mais 
plutôt un processus qui permet à l’entité financière de déterminer, selon 
son modèle de gestion, ses propres vulnérabilités. Cette évaluation 
devrait comporter également des vérifications des résultats des 
simulations de crises. L’Autorité devrait entreprendre toute action 
nécessaire lorsque les risques découlant des concentrations de risques 
d’une entité financière ne sont pas suffisamment pris en compte par 
cette dernière.

10.7 Ris que  opérationnel

778. Le produit brut, utilisé dans les approches indicateur de base et standard pour 
le risque opérationnel, est un simple paramètre représentatif de l’ampleur de 
l’exposition au risque opérationnel d’une entité financière et peut, dans certains 
cas (pour les entités financières caractérisées par des marges faibles ou une 
rentabilité réduite, par exemple), sous-estimer le besoin en fonds propres pour 
le risque opérationnel. L’Autorité vérifiera que les exigences de fonds propres 
obtenues par le calcul des chapitres 3 à 7 de la présente ligne directrice 
donnent une idée cohérente de l’exposition au risque opérationnel d’une entité 
financière, par exemple par rapport à d’autres institutions de même taille et 
exerçant des activités similaires. 

10.8 Ris que  de  marché

10.8.1 Politiques et procédures relatives à l’éligibilité du portefeuille de 
négociation

778(i). Il est nécessaire que des politiques et procédures claires soient en 
place pour déterminer les positions à inclure dans le portefeuille de 
négociation et celles à exclure de ce dernier aux fins du calcul des 
fonds propres réglementaires, en vue d’assurer la cohérence et 
l’intégrité du portefeuille de négociation des entités financières. Ces 
politiques devraient être conformes au 1er paragraphe de la sous-
section 8.5.1.
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10.8.2 Évaluation

778(ii). Pour être solide, toute évaluation de l’adéquation des fonds propres au 
titre des risques de marché devrait être fondée sur des politiques et 
procédures d’évaluation prudentes. Pour un portefeuille bien diversifié, 
composé d’instruments financiers très liquides et sans concentration de 
marché, l’évaluation du portefeuille, associée aux critères quantitatifs 
minimaux (exposés à la sous-section 8.11.4) et tels que révisés dans la 
présente section, peut montrer que l’entité financière dispose de fonds 
propres suffisants pour dénouer ou couvrir ses positions en bon ordre 
sur un horizon de dix jours dans des conditions de marché 
défavorables. Cela est probablement moins vrai pour des portefeuilles 
moins bien diversifiés, ou composés d’instruments moins liquides, ou 
présentant des concentrations par rapport au volume du marché et/ou 
comportant un grand nombre de positions évaluées par recours à un 
modèle. Dans cette situation, l’Autorité vérifie que l’entité financière 
dispose de fonds propres suffisants. Si tel n’est pas le cas, elle réagit 
en conséquence, généralement en exigeant que l’entité financière 
réduise ses risques et/ou augmente la quantité de fonds propres qu’elle 
détient.

10.8.3 Simulations de crise dans le cadre de l’approche des modèles internes

778(iii). Une entité financière doit s’assurer qu’elle détient suffisamment de 
fonds propres pour répondre aux exigences minimales stipulées aux 
sous-sections 8.11.1 à 8.11.5, et pour tenir compte des résultats des 
simulations de crise demandées par le paragraphe A141, 7e puce, en 
respectant les principes exposés aux paragraphes 738 ii) et 738 iv). 
L’Autorité vérifiera que l’entité financière dispose des fonds propres 
suffisants à ces fins, compte tenu de la nature et de l’ampleur de ses 
activités de négociation, ainsi que d’autres éléments pertinents, tels que 
des ajustements d’évaluation réalisés par la l’entité financière, par 
exemple. Dans la mesure où il existe une insuffisance, ou si l’Autorité 
n’est pas satisfaite des principes ayant servi à l’évaluation interne faite 
par l’entité financière de l’adéquation de ses fonds propres au titre des 
risques de marché, cette dernière prend les mesures qui s’imposent, 
généralement en exigeant que l’entité financière réduise ses 
expositions et/ou augmente la quantité de fonds propres qu’elle détient, 
pour que ses ressources globales en capital couvrent au minimum les 
exigences du chapitre 8, plus le résultat d’une simulation de crise jugée 
acceptable par l’Autorité.
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10.8.4 Modélisation du risque spécifique dans le cadre de l’approche des 
modèles internes

778(iv). Des critères supplémentaires sont énoncés au paragraphe A-148 de la 
sous-section 8.11.5 pour les entités financières qui souhaitent 
modéliser le risque spécifique résultant de leurs activités de 
négociation, y compris une évaluation prudente du risque engendré par 
des positions moins liquides et/ou caractérisées par une transparence 
des prix limitée, dans des scénarios de marché réalistes. Si l’Autorité 
estime que le moindre degré de liquidité ou de transparence compromet 
l’aptitude du modèle à appréhender le risque spécifique, elle prend les 
mesures adéquates, qui peuvent notamment impliquer de demander à 
l’entité d’exclure certaines positions de son modèle de risque 
spécifique. L’Autorité devrait examiner si la mesure de la 
surpondération au titre du risque de défaut déterminée par l’entité 
financière est adéquate; si tel n’est pas le cas, elle demande à cette 
dernière d’appliquer les exigences standards de fonds propres pour 
risque spécifique.

779. à 783. Paragraphes retirés – destinés aux autorités de réglementation.

10.9 Proces s us  de  s urve illance  prudentie lle  pour la  titris a tion 342

784. En plus du principe formulé dans les chapitres 3 à 6 de la présente ligne 
directrice selon lequel les entités financières doivent prendre en compte la 
substance économique des transactions pour déterminer l’adéquation de leurs 
fonds propres, l’Autorité surveillera, au besoin, l’application adéquate de ces 
dispositions. En conséquence, le traitement des fonds propres réglementaires 
pour des expositions de titrisation spécifiques pourrait se distinguer des 
traitements définis dans les chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice, en 
particulier dans les cas ou l’exigence générale de fonds propres ne refléterait 
pas de manière adéquate et suffisante les risques auxquels est exposée 
l’entité financière. Ainsi, tous les risques reliés à la titrisation, particulièrement 
ceux qui ne sont pas couverts entièrement par les dispositions des chapitres 3
à 6, devraient être pris en considération par l’évaluation interne de l’adéquation 
des fonds propres de l’entité financière. Ces risques incluent :

le risque de crédit, de marché, de liquidité et de réputation liés à chaque 
exposition;

les retards potentiels de paiement ou les pertes liées aux expositions 
sous-jacentes de titrisation;

les expositions liées aux lignes de crédit accordées aux SAH;

342 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation, Avril 
2009.
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les expositions aux garanties fournies par les rehausseurs de crédit ou 
des tiers.

La gestion des risques liés aux activités de titrisation, au bilan et hors-
bilan, devrait être intégrée à la fonction de gestion de risques de l’entité 
financière (p.ex. : l’approbation des produits et les limites de 
concentrations de risques).

784(i). Les expositions de titrisation devraient être incluses dans les systèmes 
d’information de gestion afin de permettre à la haute direction et au conseil 
d’administration de comprendre l’impact de telles expositions sur la liquidité343, 
les revenus, la concentration des risques et les fonds propres de l’entité 
financière. Plus particulièrement, l’entité financière devrait mettre en place les 
processus nécessaires à la transmission rapide de l’information sur les 
transactions de titrisation incluant les données de marché, lorsqu’elles sont 
disponibles, ainsi que les données à jour sur la performance fournies par la le 
fiduciaire ou l’agent de recouvrement.

784(ii). L’entité financière devrait analyser les risques sous-jacents lorsqu’elle investit 
dans les produits structurés, et ne pas s’appuyer uniquement sur les notes de 
crédit externes attribuées aux expositions de titrisation par les OEEC. L’entité 
financière devrait savoir que les notes externes sont un point de départ utile 
pour l’analyse du crédit mais qu’elles ne peuvent remplacer une 
compréhension complète et appropriée du risque sous-jacent, surtout lorsque 
les notes attribuées à certaines catégories d’actif sont récentes ou sont 
manifestement volatiles. De plus, l’entité financière devrait effectuer des 
analyses de crédit de l’exposition de titrisation à l’acquisition et de façon 
continue. Elle devrait aussi mettre en place des outils quantitatifs, des modèles 
d’évaluation et des simulations de crise suffisamment sophistiquées pour 
évaluer de manière fiable tous les risques pertinents.

784(iii). Lorsqu’elle évalue des expositions de titrisation, l’entité financière devrait 
s’assurer de bien comprendre la qualité du crédit et les caractéristiques de 
risque des expositions sous-jacentes dans les transactions de crédit 
structurées, y compris toutes les concentrations de risques. L’entité financière 
devrait aussi passer en revue l’échéance des expositions qui sous-tendent les 
transactions de crédit structurées par rapport aux créances émises afin 
d’évaluer les éventuelles asymétries d’échéances.

784(iv). L’entité financière devrait suivre le risque de crédit des expositions de titrisation 
à l’échelle de la transaction, dans chaque secteur d’activité et pour l’ensemble 
des secteurs d’activité. Elle devrait produire des mesures fiables du risque 
global. L’entité financière devrait aussi suivre toutes les concentrations 
significatives des expositions de titrisation, comme les concentrations de nom, 
de produit ou de secteur, et saisir cette information dans les systèmes 

343 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, Avril 2009.
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d’agrégation des risques à l’échelle de l’entreprise qui surveille, par exemple, 
l’exposition de crédit envers un débiteur donné.

784(v). L’évaluation des risques par l’entité financière elle-même devrait reposer sur 
une compréhension exhaustive de la structure de la transaction de titrisation. 
Elle devrait cerner les différents types de seuils (déclencheurs), d’événements 
de crédit et de dispositions juridiques pouvant affecter le rendement de ses 
expositions au bilan et hors bilan, ainsi qu’intégrer ces seuils et dispositions à 
sa gestion du financement/des liquidités, du crédit et du bilan. L’entité 
financière devrait aussi tenir compte de l’impact des événements ou des seuils 
sur la position de ses liquidités et de ses fonds propres.

784(vi). Dans le cadre de ses processus de gestion des risques, l’entité financière 
devrait considérer et, lorsque cela convient, évaluer au prix du marché les 
positions entreposées et celles en traitement, quelle que soit la probabilité que 
ces expositions soient titrisées. Elle devrait envisager des scénarios qui 
peuvent l’empêcher de titriser ses actifs dans ses simulations de crise et cerner 
l’effet potentiel de ces expositions sur sa liquidité, ses bénéfices et l’adéquation 
de ses fonds propres.

784(vii). L’entité financière devrait élaborer des plans de contingence prudents 
précisant comment elle pourrait réagir à des pressions au niveau du 
financement, des fonds propres ou d'autres types de pressions  qui surviennent 
lorsque l'accès aux marchés de la titrisation est réduit. Les plans de 
contingence devraient également spécifier la façon dont l’entité financière 
compte relever les défis d’évaluation des positions potentiellement illiquides 
détenues pour la vente ou à des fins de transaction. Les mesures du risque, 
les résultats des simulations de crise et les plans de contingence devraient être 
incorporés dans les processus de gestion intégrée des risques de l’entité, tout 
comme son évaluation interne de l’adéquation des fonds propres, et devrait 
aboutir à un niveau approprié de capital au titre du pilier 2 en excès des 
exigences minimales.

784(viii). L’entité financière qui utilise les techniques d’atténuation des risques devrait 
comprendre entièrement les risques à atténuer, l’impact potentiel de 
l’atténuation et si l’atténuation est efficace ou non. Plus particulièrement, 
l’entité financière devrait déterminer si elle devra apporter un soutien à ses 
structures de titrisation en période de crise lorsque la titrisation est utilisée 
comme source de financement.

785. Entre autres, l’Autorité peut, le cas échéant, examiner l’évaluation par l’entité 
financière de ses besoins en fonds propres ainsi que la façon dont cette 
évaluation se reflète dans le calcul des fonds propres et dans la documentation 
relative à certaines transactions pour déterminer si les exigences de fonds 
propres correspondent au profil de risque (clauses de substitution, par 
exemple). L’Autorité examinera aussi comment l’entité financière a traité dans 
son calcul du capital économique, les asymétries d’échéances relatives aux 
positions conservées. Plus particulièrement, elle devra surveiller attentivement 
la structuration des asymétries d’échéances pour déceler toute volonté de 
réduire artificiellement les exigences de fonds propres. Elle pourra en outre 
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examiner l’évaluation faite par l’entité financière de la corrélation effective entre 
les actifs du lot et la façon dont l’entité financière l’a prise en compte dans le 
calcul des fonds propres. Lorsqu’elle considère que l’approche d’une entité 
financière n’est pas adéquate, l’Autorité pourra prendre les mesures et actions 
nécessaires parmi lesquelles : refus ou réduction d’un allégement d’exigences 
de fonds propres dans le cas d’actifs cédés, ou augmentation des fonds 
propres requis en regard des expositions de titrisation acquises.

10.9.1 Degré de transfert de risque

786. Les transactions de titrisation peuvent être effectuées à d’autres fins que le 
transfert de risque de crédit (financement, par exemple). Dans ce cas, il 
pourrait néanmoins exister un transfert de risque de crédit limité. 
Cependant, pour qu’un établissement initiateur puisse bénéficier d’un 
allégement des exigences de fonds propres, le transfert de risque résultant 
de la titrisation doit être jugé significatif par l’Autorité. S’il est estimé 
insuffisant ou inexistant, l’Autorité peut imposer l’application d’exigences de 
fonds propres supérieures à ce que prescrivent les chapitres 3 à 6 de la 
présente ligne directrice ou refuser à l’entité financière tout allégement. 
L’allégement obtenu correspondra donc au montant du risque de crédit 
effectivement transféré. Les exemples suivants présentent des cas où 
l’Autorité peut s’interroger sur le degré de transfert du risque, par exemple 
lorsqu’une part importante du risque est conservée ou rachetée ou bien en 
cas de sélection des expositions à transférer par voie de titrisation.

787. Le fait de retenir ou de racheter des expositions de titrisation significatives 
peut, selon la part de risque détenue par l’établissement initiateur, aller à 
l’encontre de l’objectif de transfert du risque de crédit. Plus 
particulièrement, l’Autorité s’attend à ce qu’une part significative du risque 
de crédit et de la valeur nominale du lot d’actifs soit transférée à au moins 
un tiers indépendant lors du montage de la transaction et après l’exécution 
de la transaction. Quand les entités financières rachètent un risque à des 
fins de tenue de marchés, l’Autorité peut juger approprié qu’un 
établissement initiateur rachète une partie d’une transaction, par exemple, 
mais pas une tranche complète. L’Autorité s’attend, lorsque des positions 
ont été achetées à des fins de tenue de marché, à ce qu’elles soient 
revendues dans une période appropriée, en conséquence, conformément à 
l’objectif initial du transfert de risque.

788. Un transfert de risque de trop faible ampleur, surtout concernant des 
expositions de bonne qualité non notées, a pour autre conséquence que 
l’établissement initiateur conservera probablement les actifs non notés de 
moins bonne qualité et la majeure partie du risque de crédit inhérent aux 
expositions sous-jacentes de la transaction de titrisation. En conséquence, 
et selon le résultat du processus de surveillance prudentielle, l’Autorité peut 
accroître les exigences de fonds propres pour certaines expositions, voire 
rehausser le niveau global de fonds propres que l’entité financière est 
tenue de posséder.
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10.9.2 Innovations du marché

789. Comme les exigences minimales de fonds propres concernant la titrisation 
ne régleront peut être pas tous les problèmes éventuels, l’Autorité aura à 
examiner les nouvelles caractéristiques des titrisations au fur et à mesure 
des innovations. De telles évaluations comporteront une étude de 
l’incidence des nouveaux montages sur le transfert du risque de crédit et 
aboutiront, le cas échéant, à des actions appropriées dans le cadre du 
présent chapitre. Des actions pourront être décidées au titre du chapitre 6, 
pour prendre en compte les innovations du marché; elles pourront prendre 
la forme d’un ensemble d’exigences opérationnelles et/ou d’un régime de 
fonds propres spécifique.

10.9.3 Apport d’un soutien implicite

790. Un soutien à une transaction, qu’il soit contractuel (par exemple, par des 
rehaussements de crédit au montage de la titrisation) ou non (soutien 
implicite), peut prendre de nombreuses formes. Par exemple, un soutien 
contractuel peut inclure : surdimensionnement; dérivés de crédit; comptes 
de lissage des flux; engagements contractuels de recours; effets de rang 
subordonné; facteurs d’atténuation du risque de crédit appliqués à une 
tranche spécifique; subordination des revenus de commissions ou 
d’intérêts; report de la marge financière; options de terminaison anticipée 
dépassant 10 % de l’émission initiale. Parmi les soutiens implicites : achat 
au lot sous-jacent d’expositions au risque de crédit dont la valeur s’est 
dégradée; vente au lot sous-jacent, avec réduction, d’expositions au risque 
de crédit; achat d’expositions sous-jacentes à un prix supérieur à celui du 
marché; augmentation d’une position de premières pertes pour tenir 
compte de la détérioration de la qualité des expositions sous-jacentes.

791. L’apport d’un soutien implicite (non contractuel), par opposition à un soutien 
contractuel de la qualité du crédit (par rehaussements de crédit), fait l’objet 
d’une attention particulière de l’Autorité. Dans le cas des structures 
classiques de titrisation, l’apport d’un soutien implicite remet en cause le 
critère de la cession définitive qui, lorsqu’il est satisfait, permet aux entités 
financières d’exclure les actifs titrisés du calcul de leurs fonds propres 
réglementaires. Pour les structures de titrisation synthétiques, le transfert 
de risque est annulé. En apportant un soutien implicite, les entités 
financières signalent qu’elles continuent de supporter le risque et qu’il n’y a 
pas eu réellement transfert du risque. Le calcul des fonds propres de 
l’entité financière sous-évalue donc le risque réel. En conséquence, 
l’Autorité pourra prendre les mesures ou actions appropriées lorsqu’une 
entité financière recourt à un soutien implicite.
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792. Lorsqu’il s’avère qu’une entité financière apporte un soutien implicite à une 
titrisation, elle devra détenir des fonds propres en rapport avec la totalité 
des expositions sous-jacentes associées à la structure, comme si celles-ci 
n’avaient pas été titrisées. Elle devra également annoncer publiquement 
qu’elle a fourni un soutien non contractuel et préciser l’augmentation des 
exigences de fonds propres qui en résulte (indiquée précédemment). Il 
s’agit ainsi d’imposer aux entités financières de détenir des fonds propres 
en rapport avec les expositions pour lesquelles elles encourent un risque 
de crédit et de la dissuader d’apporter un soutien non contractuel.

793. S’il s’avère qu’une entité financière a apporté un soutien implicite en plus 
d’une occasion, elle devra le porter à la connaissance du public cette 
infraction et l’Autorité prendra les actions et mesures appropriées, 
notamment – mais pas uniquement – une ou plusieurs des mesures 
suivantes :

l’entité financière peut se voir refuser le bénéfice d’un traitement des 
fonds propres favorables pour les actifs titrisés pendant une période 
à déterminer par l’Autorité;

l’entité financière peut être tenue de posséder des fonds propres en 
regard de tous les actifs titrisés, comme si elle avait contracté un 
engagement à leur égard, en appliquant un facteur de conversion 
au coefficient de pondération du risque correspondant aux actifs 
sous-jacents;

aux fins du calcul des fonds propres, l’entité financière peut être 
tenue de traiter tous ses actifs titrisés comme s’ils étaient restés 
inscrits à son bilan;

l’entité financière peut être tenue de détenir des fonds propres 
réglementaires supérieurs aux ratios d’exigences minimales de 
fonds propres en fonction des risques.

794. L’Autorité se montra vigilante dans l’examen du soutien implicite et 
entreprendra l’action la plus appropriée pour en atténuer les effets. Dans 
l’attente d’une éventuelle enquête, l’entité financière peut se voir refuser 
tout allégement de ses exigences de fonds propres pour ses transactions 
de titrisation prévues (moratoire). La réaction de l’Autorité sera destinée à 
changer le comportement de l’entité financière à l’égard du soutien implicite 
et à corriger la perception du marché quant à la volonté de l’entité 
financière d’apporter de futurs recours au-delà de ses obligations 
contractuelles.
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10.9.4 Risques résiduels

795. Comme dans le cas des techniques d’atténuation du risque de crédit en 
général, l’Autorité examinera le bien-fondé des approches des entités 
financières pour la prise en compte de la protection de crédit. En particulier, 
en ce qui concerne les titrisations, elle analysera la validité de la protection 
par rapport aux rehaussements de crédit de premières pertes. Pour ce qui 
est de ces positions, la perte attendue ne devrait pas constituer un élément 
significatif du risque, et devrait être conservée par l’acheteur de protection 
par le biais de la tarification. Par conséquent, l’Autorité s’attend à ce que 
les politiques des entités financières tiennent compte de cet aspect dans la 
détermination de leur capital économique. Si l’Autorité ne considère pas 
que l’approche de prise en compte de la protection est convenable, elle
pourra prendre les actions et mesures appropriées, qui peuvent comporter 
une augmentation des exigences de fonds propres en regard d’une 
transaction spécifique ou d’une catégorie particulière de transactions.

10.9.5 Clauses de rachat anticipé

796. L’Autorité s’attend à ce que l’entité financière ne recourt pas à des clauses 
lui permettant de procéder au rachat anticipé de la titrisation ou de la 
couverture de protection de crédit si cela doit augmenter l’exposition de 
l’entité financière à des pertes ou à une détérioration de la qualité de crédit 
des expositions sous-jacentes.

797. Outre le principe général énoncé précédemment, l’Autorité s’attend à ce 
que l’entité financière ne procède à la liquidation anticipée qu’à des fins 
économiques, par exemple lorsque le coût de gérer les expositions de 
crédit dépasse les bénéfices des expositions sous-jacentes.

798. À la discrétion de l’Autorité, une vérification peut être exigée avant que 
l’entité financière ne procède à un rachat, afin d’examiner, notamment, les 
points suivants :

la justification de la décision d’exercer le rachat par anticipation;

l’incidence de l’exercice d’une telle clause sur son ratio de fonds 
propres.

799. L’Autorité peut aussi demander à l’entité financière de conclure 
simultanément une transaction parallèle, si cela est rendu nécessaire par le 
profil global de risque de l’entité financière et les conditions de marché.
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800. Les clauses de rachat à date déterminée doivent être exécutées à une date 
postérieure à la duration ou durée de vie moyenne pondérée des 
expositions de titrisation sous-jacentes. En conséquence, l’Autorité peut 
imposer un délai minimum à respecter avant la première date possible de 
rachat, compte tenu, par exemple, de l’existence de coûts irrécupérables 
immédiats dans une titrisation sur le marché financier.

10.9.6 Remboursement anticipé

801. L’Autorité devrait examiner les méthodes adoptées, en interne, par les 
entités financières pour mesurer, surveiller et gérer les risques associés 
aux titrisations des facilités de crédit renouvelables, et notamment évaluer 
le risque et la probabilité d’un remboursement anticipé sur de telles 
transactions. Elle devrait, à tout le moins, s’assurer que les entités 
financières appliquent des méthodes satisfaisantes pour affecter les fonds 
propres économiques selon la nature économique du risque de crédit 
découlant de la titrisation des expositions renouvelables et s’attendre à ce 
que les entités financières disposent de programmes adéquats assurant la 
disponibilité de fonds propres et de liquidités, intégrant la probabilité d’un 
remboursement anticipé et permettant de faire face aux conséquences d’un 
remboursement à échéance normale ou anticipé. Il faut en outre que ce 
type de plan prenne en compte la possibilité qu’une entité financière soit 
tenue de disposer de fonds propres réglementaires plus importants en 
fonction des exigences relatives au remboursement anticipé dans le cadre 
des chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice.

802. Dans la mesure où la plupart des déclenchements de remboursements 
anticipés sont liés aux niveaux de marge nette, les facteurs ayant une 
incidence sur les niveaux en question devraient être compris, surveillés et 
gérés – autant que faire se peut (voir paragraphes 790 à 794 sur le soutien 
implicite) – par l’établissement initiateur. À titre d’exemple, les facteurs 
suivants devraient généralement être pris en compte :

paiements des intérêts effectués par les emprunteurs sur les soldes 
sous-jacents à recevoir;

autres commissions ou frais à payer par les débiteurs sous-jacents 
(par exemple, commissions au titre des retards de paiement, des 
avances en compte courant ou des dépassements de limite);

radiations;

paiements de principal;

recouvrements sur prêts radiés;

commissions sur paiements;

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 719

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 544
Coopératives de services financiers
Chapitre 10
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

intérêts payés sur certificats d’investissement;

facteurs macroéconomiques, tels que taux de faillite, fluctuations 
des taux d’intérêt, taux de chômage, etc.

803. L’entité financière devrait prendre en considération les conséquences que 
peuvent avoir des changements dans la gestion de portefeuille ou les 
stratégies commerciales sur les niveaux de marge nette et sur la probabilité 
que se produise un remboursement anticipé. Ainsi, des stratégies de 
marketing ou des changements dans la politique de prêt se traduisant par 
une réduction des marges financières ou une augmentation des radiations 
risquent aussi de faire baisser les niveaux de marge nette et d’augmenter 
la probabilité d’un remboursement anticipé.

804. L’entité financière devrait recourir à des techniques telles que les analyses 
de recouvrement sur des lots statiques et des simulations de crise pour 
mieux appréhender les résultats des lots. Ces techniques peuvent révéler 
des tendances négatives ou mettre en évidence des effets défavorables. 
Des politiques permettant de réagir rapidement à des évolutions 
défavorables ou non anticipées devraient être mises en place par les 
entités financières. Si elle ne juge pas ces politiques suffisantes, l’Autorité 
pourra prendre les mesures et actions appropriées, lesquelles peuvent 
comprendre, notamment, l’obligation pour l’entité financière d’obtenir une 
facilité de trésorerie spécialement affectée à cet effet ou d’accroître le 
coefficient de conversion pour remboursement anticipé, renforçant ainsi les 
exigences de fonds propres de l’entité financière.

805. Même si les exigences de fonds propres de l’entité financière soumise au 
régime de remboursement anticipé décrites dans les chapitres 3 à 6 de la 
présente ligne directrice visent à répondre aux éventuelles préoccupations 
de l’Autorité concernant la survenance d’un remboursement anticipé –
notamment une marge nette insuffisante pour couvrir des pertes 
potentielles –, les politiques et les principes de surveillance dont il est 
question dans la présente section admettent qu’un niveau donné de marge 
nette n’est pas, en soi, un indicateur parfait de la qualité de crédit du lot 
d’expositions sous-jacent. Ainsi, dans certaines conditions, les niveaux de 
marge nette peuvent régresser si rapidement qu’ils ne peuvent rendre
compte à temps d’une détérioration. Ils peuvent en outre être situés bien 
au-delà des niveaux de déclenchement, mais avec une forte volatilité qui 
pourrait attirer l’attention de l’Autorité. De plus, la marge nette peut fluctuer 
pour des raisons sans rapport avec le risque de crédit sous-jacent, par 
exemple une asymétrie de avec laquelle les marges financières sont 
réévaluées par rapport aux taux des certificats d’investissement. Les 
fluctuations ordinaires de la marge nette peuvent ne pas préoccuper 
l’Autorité, même lorsqu’elles provoquent une modification des exigences de 
fonds propres. C’est particulièrement le cas lorsque l’entité financière 
dépasse le premier seuil déclenchant l’application de facteurs de 
conversion en équivalent-crédit ou qu’elle repasse en dessous. Par ailleurs, 
il est possible de maintenir les niveaux de marge nette en ajoutant (ou en 
affectant) un nombre toujours plus important de nouveaux comptes au 
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fonds principal, ce qui aura tendance à dissimuler la détérioration 
potentielle de la qualité des éléments d’un portefeuille. Pour toutes ces 
raisons, l’Autorité portera particulièrement son attention sur la gestion 
interne, les contrôles et les activités de surveillance du risque, s’agissant 
des titrisations assorties de mécanismes de remboursement anticipé.

806. L’Autorité s’attend à ce que le degré de sophistication du système mis en 
place par l’entité financière pour surveiller la probabilité et les risques d’un 
remboursement anticipé soit fonction de l’ampleur et de la complexité de
ses transactions de titrisation assorties de clauses de remboursement 
anticipé.

807. En ce qui concerne plus particulièrement les remboursements anticipés 
contrôlés, l’Autorité peut aussi examiner le processus par lequel l’entité 
financière détermine la durée minimale nécessaire pour rembourser 90 %
de l’encours au moment du remboursement anticipé. Si l’Autorité ne juge 
pas ce processus adéquat, elle pourra prendre l’action ou la mesure 
appropriée (par exemple, augmentation du coefficient de conversion affecté 
à une transaction spécifique ou une catégorie de transactions particulière).

10.10 Pra tiques  d’éva lua tion  à  la  jus te  va leur

807(i). Les principes qui suivent s’appliquent à toutes les positions qui sont 
évaluées à la juste valeur, et ce, dans des conditions normales et non 
uniquement en période de crise.

807(ii). Les caractéristiques des produits structurés complexes, incluant les 
transactions de titrisation, rendent leur évaluation intrinsèquement difficile, 
en raison, partiellement, de l’absence de marchés liquides et actifs, de la 
complexité et la particularité des ordres de paiements ainsi que du lien 
entre les évaluations et les facteurs de risques sous-jacents. L’absence 
d’un prix transparent dans un marché liquide signifie que l’évaluation doit 
s’appuyer sur des modèles ou des méthodologies d’approximation de prix, 
ainsi que sur le jugement d’experts. Les résultats de tels modèles et de 
processus sont très sensibles aux intrants et aux hypothèses adoptées, qui 
pourraient eux-mêmes être sujets aux erreurs d’estimation et aux 
incertitudes. De plus, la calibration des méthodologies d’évaluation est 
souvent compliquée vu la non-disponibilité de références.

807(iii). De ce fait, l’entité financière devrait disposer de structures de gouvernance
fiables et de processus de contrôle pour l’évaluation à la juste valeur des 
expositions à des fins de gestion de risque et d’information financière. Les 
structures de gouvernance de l’évaluation et les processus qui y sont reliés 
devraient s’intégrer à la structure générale de gouvernance de l’entité 
financière et être conformes aux objectifs de gestion de risques et de 
reddition de comptes. Les structures de gouvernance et les processus 
devraient couvrir, explicitement, le rôle du conseil d’administration et de la 
haute direction. En outre, le conseil d’administration devrait recevoir des 
rapports de la haute direction sur la surveillance de l’évaluation et les 
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problématiques de la performance des modèles d’évaluation qui sont 
signalés à la haute direction aux fins de résolution, ainsi que sur les 
changements significatifs aux politiques d’évaluation.

807(iv). Une entité financière devrait également disposer de structures de 
gouvernance claires et rigoureuses pour la production, l’affectation et la 
vérification de l’évaluation des instruments financiers. Les politiques 
devraient prévoir que les approbations de toutes les méthodes d’évaluation 
soient adéquatement documentées. De plus, les politiques et les 
procédures devraient établir l’étendue des pratiques acceptables de 
tarification, d’évaluation au prix du marché, d’ajustements d’évaluation et 
des réévaluations indépendantes périodiques. Les processus d’approbation 
de nouveaux produits devraient inclure toutes les parties concernées à 
l’interne dans la gestion de risques, le contrôle des risques, l’assignation et 
la vérification de l’évaluation des instruments financiers.

807(v). Les processus de contrôle d’une entité financière pour la mesure et la 
reddition de comptes de l’évaluation devraient s’appliquer de façon 
harmonisée dans l’entité financière et s’intégrer aux mesures de risques et 
aux processus de gestion. En particulier, les contrôles d’évaluation 
devraient s’appliquer de façon harmonisée pour les instruments (risques) 
similaires et être cohérents entre les secteurs d’activités. Ces contrôles 
devraient faire l’objet d’audit interne. Sans tenir compte de la 
comptabilisation au portefeuille bancaire ou au portefeuille de négociation 
d’un nouveau produit, la révision et l’approbation des méthodes 
d’évaluation devraient s’établir en fonction d’exigences minimales. En plus, 
le processus d’approbation de l’évaluation et des nouveaux produits devrait 
s’appuyer sur des méthodes d’évaluation acceptables et propres aux 
produits et activités.

807(vi). L’entité financière doit avoir la capacité adéquate, y compris pendant les 
périodes de crises, d’établir et de vérifier les évaluations des instruments et 
des transactions auxquelles elle participe. Cette capacité devrait être 
proportionnelle au niveau de risques et de la taille des expositions selon la 
nature des activités de l’entité financière. En outre, pour les expositions qui 
représentent des risques importants, l’entité financière devrait avoir la 
capacité de produire des évaluations utilisant d’autres méthodes, dans le 
cas où les intrants et les approches de base deviendraient peu fiables, non 
disponibles ou non pertinentes, en raison de l’instabilité ou de l’illiquidité 
des marchés. L’entité financière doit évaluer la fiabilité et analyser la 
performance de ses modèles en période de crise afin d’en comprendre les 
limites.

807(vii). La pertinence et la fiabilité des évaluations sont directement liées à la 
qualité et à la fiabilité des intrants. L’entité financière devrait appliquer les 
normes comptables pertinentes pour établir l’information pertinente sur le 
marché et les autres facteurs ayant un impact significatif sur la juste valeur 
d’un instrument, lors de la sélection des intrants appropriés à utiliser dans 
le processus d’évaluation. Lorsque les valeurs sont dans un marché actif, 
l’entité financière devrait maximiser l’utilisation des intrants observables qui 
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sont pertinents et minimiser l’utilisation des intrants non observables lors de 
l’estimation de la juste valeur par des techniques d’évaluation. Toutefois, 
lorsque le marché est réputé inactif, les intrants ou les transactions 
observables peuvent ne pas être pertinents comme dans une liquidation 
immédiate ou une vente à tout prix, ou les opérations peuvent n’être pas 
observables, par exemple lorsque les marchés sont inactifs. Dans ces cas, 
les normes comptables relatives à la juste valeur fournissent de 
l’assistance sur ce qui devrait être considéré, sans être normatives. En 
évaluant si la source est fiable et pertinente, l’entité financière devrait 
prendre en considération, entre autres, les éléments suivants :

la fréquence et la disponibilité des prix et des cours du marché;

si ces prix représentent des transactions réelles effectuées sans lien 
de dépendance;

l’ampleur de la distribution des données et leur disponibilité aux 
intervenants du marché concernés;

la rapidité de publication de l’information relativement à la fréquence 
de l’évaluation;

le nombre de sources indépendantes qui produisent les prix et les 
cours de marché;

si les prix et / ou les cours du marché sont basés sur des 
transactions réelles;

la maturité du marché;

les similitudes entre l’instrument financier négocié et celui détenu 
par l’entité financière.

807(viii). La divulgation de l’entité financière devrait être à jour, pertinente, fiable, et 
utile à la prise de décision qui favorise la transparence. La haute direction 
devrait voir à ce que l’information sur l’incertitude liée à l’évaluation puisse 
être faite de façon plus compréhensible. Par exemple, l’entité financière
peut décrire les techniques de modélisation et les instruments financiers 
applicables; la sensibilité de la modélisation de la juste valeur aux intrants 
et aux hypothèses et l’impact des scénarios de crise sur les évaluations. 
L’entité financière doit régulièrement réviser ses politiques de 
communication afin de s’assurer que l’information demeure pertinente à 
ces modèles de gestion et à ces produits ainsi qu’aux conditions actuelles
de marché.
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Chapitre  11. S imula tion  de  cris e  e t exigences  de  fonds  
propres

En plus de satisfaire aux exigences minimales de fonds propres, les entités financières 
doivent évaluer l’adéquation des fonds propres qu’elles détiennent en fonction des 
risques qui ne sont pas couverts par les exigences minimales de fonds propres. La 
simulation de crise est un outil utilisé à cette fin.

Le présent chapitre a pour objectif de faire la distinction entre la simulation de crise qui 
s’impose dans le cadre des exigences réglementaires minimales de fonds propres et la 
simulation de crise dans le cadre du processus interne d’évaluation des fonds propres 
d’une institution.344

11.1 Définition

La simulation de crise peut se définir comme suit : « l’examen des effets potentiels sur la 
situation financière d’une entreprise de divers changements précis au titre des facteurs 
de risque, correspondant à des événements exceptionnels, mais plausibles ». Souvent, 
les entités financières examinent ces effets au moyen de modèles mathématiques, par 
exemple, elles peuvent mettre au point un modèle de pertes de crédit en fonction des 
conditions générales de crédit. Un modèle de ce type est implicite dans la formule de 
calcul des fonds propres selon l’approche NI. Même si ces modèles peuvent être utilisés 
dans un programme de simulation de crise, cette dernière est beaucoup plus vaste. La 
simulation de crise vise à examiner ce qui pourrait se produire quand les hypothèses 
sous-tendant les modèles établis s’effondrent.

11.2 Exigences minimales de fonds propres

En vertu des exigences minimales de la présente ligne directrice, les entités financières 
sont tenues de prendre explicitement en compte la simulation de crise dans l’élaboration 
des composantes de la formule de calcul des fonds propres réglementaires. Or, cela ne 
laisse pas nécessairement entendre que l’exigence minimale de fonds propres est 
directement fonction des résultats de la simulation de crise. Conformément au 
paragraphe 468 de la sous-section 5.8.7, par exemple, les entités financières doivent 
déterminer une PCD de simulation de crise pour chaque débiteur si la PCD est 
habituellement corrélée avec la PD, mais la PCD estimative du débiteur ne serait pas 
déterminée à partir du résultat d’une simulation de crise.

344 Basel Committee on Banking Supervision, Principles for sound stress testing practices and supervision,
May 2009.
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Les entités financières prévoyant adopter l’approche NI à l’égard du risque de crédit du 
portefeuille bancaire ou l’approche de mesures avancées à l’égard du risque 
opérationnel doivent procéder à une simulation de crise. Les entités financières qui 
appliquent ou prévoient appliquer un modèle interne pour le portefeuille de négociation 
sont aussi tenues de procéder à une simulation de crise.

Voici des exemples des exigences de simulation de crise. Pour des consignes précises 
sur les exigences en matière de simulations de crise, consultez les chapitres 4, 5, 7 et 8 
de la présente ligne directrice.

Risque de crédit

Conformément au paragraphe 158 de la sous-section 4.2.2, les entités 
financières appliquant l’approche globale à l’égard de l’atténuation du risque de 
crédit doivent évaluer la performance de la sûreté en situation de crise.

Conformément au paragraphe 434 de la sous-section 5.8.4, les entités 
financières doivent instaurer de solides processus de simulation de crise à utiliser 
pour évaluer l’adéquation des fonds propres à l’égard du risque qu’elles 
détiennent, processus qui tiennent compte des changements survenus au niveau 
des conditions du marché et de ses liquidités.

En vertu du paragraphe 435 de la sous-section 5.8.4, les entités financières 
doivent procéder à une simulation de crise pour estimer l’effet de certaines 
conditions particulières sur leurs exigences de fonds propres dans le cadre de 
l’approche NI.

Le paragraphe 436 de la sous-section 5.8.4 oblige les entités financières à 
examiner les données tant internes qu’externes compte tenu du fait que les 
fonds propres minimaux seront touchés par la migration des cotes des 
emprunteurs; de cotes de grande qualité à cotes de faible qualité.

Le paragraphe 527 de la sous-section 5.8.11 stipule qu’à titre de norme 
quantitative minimale, les entités financières doivent instaurer un programme de 
simulations de crise quand elles appliquent l’approche de modèle interne pour 
les actions du portefeuille bancaire.

Risque opérationnel

Le paragraphe 669(d) de la sous-section 7.3.2 stipule que les entités financières 
peuvent utiliser des coefficients de corrélation internes dans les pertes 
opérationnelles entre les estimations individuelles du risque opérationnel à la 
condition que les périodes de crise soient prises en compte dans les estimations 
de corrélation.
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Risque de marché

Le paragraphe 56 de l’Annexe 3-II oblige les entités financières à procéder à une 
simulation de crise des risques de contrepartie outre les simulations de crise des 
facteurs de risque de marché et de risque de crédit.

Le paragraphe 435(i) de la sous-section 5.8.4 stipule que les entités financières 
appliquant le cadre de double défaut doivent prendre en compte dans leur cadre 
de simulation de crise l’impact d’une détérioration de la qualité du crédit des 
fournisseurs de protection.

11.3 Évaluation des fonds propres internes

En plus de satisfaire aux exigences minimales de fonds propres, les entités financières 
doivent procéder à des évaluations internes de l’adéquation des fonds propres qu’elles 
détiennent. Les entités financières devraient disposer d’une procédure permettant 
d’évaluer l’adéquation globale de leurs fonds propres par rapport à leur profil de risque 
ainsi que d’une stratégie permettant de maintenir leur niveau de fonds propres.

Aux fins du processus de gestion et d’évaluation des fonds propres internes, la 
simulation de crise peut aider les entités financières à évaluer les éventuels risques et à 
comprendre comment il est possible de les gérer. Les entités financières doivent prendre 
en compte tous les risques importants et peuvent avoir recours à des simulations de crise 
pour les évaluer.

Les entités financières doivent reconnaître que les exigences minimales de fonds 
propres prévoient déjà des fonds propres pour absorber certains risques. Par exemple, 
les exigences minimales à l’égard du risque de crédit selon l’approche NI sont calibrées 
pour garantir qu’une entité financière internationale bien diversifiée sera en mesure de 
composer avec les pertes qu’elle encourra pendant une année avec un certain niveau
de confiance. En outre, l’exigence d’utiliser une valeur PCD de ralentissement 
économique pour composer de manière adéquate avec les risques de recouvrement 
diversifiés. Les entités financières doivent tenir compte, dans leur processus de gestion 
et d’évaluation des fonds propres internes, de la capacité des normes de fonds propres 
de satisfaire à des situations de crises.

La portée et la complexité des efforts déployés par les entités financières pour évaluer 
l’adéquation des fonds propres doivent être proportionnelles à l’importance et la 
complexité de diverses activités. Il peut s’avérer nécessaire de procéder à des 
simulations de crise exhaustives et sophistiquées pour certaines activités qui sont 
complexes et importantes pour une entité financière; une simulation moins exhaustive et 
sophistiquée pourrait suffire pour le même genre d’activités dans une entité financière 
où ces activités sont moins complexes ou importantes.
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La gestion et la mesure du risque sont des domaines qui évoluent rapidement; ainsi, il 
n’est pas souhaitable, voire même possible, de prescrire en détail le contenu et la 
structure d’un solide régime de simulations de crises pour les grandes entités 
financières complexes. La saine pratique évoluera et sera fonction de la situation de
chaque entité financière. La simulation de crise doit être rigoureuse et complète. Les 
simulations de crise doivent être plausibles et pertinentes en fonction de la composition 
du portefeuille d’une entité financière. Elles doivent déterminer les vulnérabilités et la 
possibilité de pertes importantes découlant des rapports entre les facteurs de risque 
dans des conditions extrêmes.

L’analyse de scénarios désigne habituellement des variations des paramètres qui se 
produisent de façon individuelle ou simultanée. Elle permet souvent d’examiner les 
conséquences des catastrophes sur la situation financière d’une entité financière, par 
exemple, des mouvements simultanés dans certaines catégories de risque influant sur 
l’ensemble des activités opérationnelles d’une entité financière, par exemple, 
mouvements des volumes, de la valeur des placements et des taux d’intérêt. Les 
scénarios peuvent être déterminés de diverses façons, notamment au moyen de 
modèles stochastiques, de l’analyse des résultats historiques ou de la répétition d’un 
événement historique. La précision et l’exhaustivité des scénarios peuvent varier en 
fonction des besoins de l’entité financière.

Pour augmenter la valeur des exercices de simulation de crise, les entités financières 
devraient prendre en compte ce qui suit :

déterminer une gamme de scénarios susceptibles de générer des pertes pour les 
portefeuilles ou les activités;

classer les scénarios selon le niveau des éventuels effets défavorables;

évaluer les probabilités relatives des scénarios.

Les simulations de crise doivent être intégrées aux contrôles internes, à la fois ceux qui 
sont appliqués pour gérer le risque des activités d’une entité financière et ceux qui 
régissent l’évaluation et la gestion des fonds propres de celle-ci. Elles doivent aussi être 
intégrées au processus de production de rapports de l’entité financière, afin de 
permettre à la haute direction et au conseil d’administration de comparer les estimations 
de pertes éventuelles découlant des simulations de crise et les limites de tolérance au 
risque. Les simulations de crise complètent les modèles statistiques de fonds propres et 
atténuent le recours par les entités financières à une seule mesure du risque. Elles 
peuvent être plus efficaces que certains modèles de fonds propres, car elles tiennent
compte de l’évolution des rapports entre les facteurs de risque.

Ainsi, les résultats des simulations de crise devraient :

renseigner les instances décisionnelles sur les éventuels risques et leurs 
répercussions;

permettre aux instances décisionnelles de prendre ces risques en compte dans 
leurs pratiques de planification des fonds propres et de gestion des risques.
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Chapitre  12. Dis c ip line  de  marché

12.1 Dis pos itions  re latives  à  la  communication financière

12.1.1 Exigences et champ d’application

L’« entité » est tenue de respecter les exigences de communication énoncées au 
présent chapitre afin de permettre aux différents intervenants du marché financier 
d’en apprécier le profil de risque. 

Dans le cadre du présent chapitre, la notion d’« entité » telle qu’elle est définie au 
premier chapitre de la ligne directrice, est retenue. Les exigences de divulgation 
doivent être considérées pour refléter l’ensemble des risques de l’« entité », définie 
virtuellement comme étant une seule institution financière de nature coopérative 
pour le calcul des exigences de fonds propres réglementaires.

L’« entité » devrait divulguer uniquement les renseignements qui touchent à ses 
activités et aux approches adoptées dans le cadre des chapitres 3 à 8. Certaines de 
ces informations constitueront des critères déterminants pour l’utilisation de 
méthodologies spécifiques ou la reconnaissance de transaction et d’instruments 
particuliers. 

L’Autorité a pris en compte la nécessité de convergence entre les exigences de 
communication financière du présent chapitre et celles des principes comptables 
généralement reconnus en vigueur au Canada.

Les passages de ce chapitre sont essentiellement tirés de la partie 4 du Nouvel 
Accord. Il est à noter que certains passages ont été modifiés, voire même adaptés 
pour tenir compte des particularités de nature coopérative visées dans le champ 
d’application de la présente ligne directrice.

808. Paragraphe retiré – destiné aux autorités de réglementation

12.1.2 Principes directeurs

809. L’objectif du chapitre portant sur la discipline de marché, est de compléter 
les exigences minimales de fonds propres (chapitres 3 à 8) et le processus 
de surveillance prudentielle (chapitres 9 et 10). Les dispositions de ce 
chapitre ont pour objectif de promouvoir la discipline de marché en 
développant un ensemble d’exigences de communication financière 
permettant aux intervenants du marché financier d’apprécier des éléments 
d’information essentiels sur le champ d’application, les fonds propres, les 
expositions au risque, les procédures d’évaluation des risques et, par 
conséquent, l’adéquation des fonds propres de l’« entité ». Ces 
informations revêtent une importance particulière dans le cadre de la ligne 
directrice, où le recours à des méthodes internes confère à l’« entité » plus 
de latitude pour évaluer ses exigences de fonds propres. En plus des 
exigences de divulgation établies dans ce chapitre, l’« entité » est 
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responsable de communiquer son profil de risque aux intervenants du 
marché. L’information divulguée par l’« entité » doit répondre à cet objectif.

810. En principe, la communication de l’« entité » devrait être cohérente avec la 
façon dont la haute direction et le conseil d’administration évaluent et 
gèrent les risques de l’« entité ». Dans le cadre des chapitres 3 à 8, 
l’« entité » utilise des approches et/ou des méthodes définies pour évaluer 
les divers risques auxquels elle est confrontée et les exigences de fonds 
propres qui en découlent. La diffusion d’informations dans cette optique 
constitue un moyen efficace d’informer le marché sur les expositions de 
l’« entité ». Un dispositif de communication financière cohérent et 
compréhensible facilite les comparaisons.

811. Paragraphe retiré – destiné aux autorités de réglementation

812. La ligne directrice prévoit également le recours à des mesures spécifiques. 
Lorsque la communication financière est, dans le cadre des chapitres 3 à 8, 
un critère qui conditionne le bénéfice d’une pondération réduite et/ou la 
mise en œuvre de méthodes spécifiques, il sera imposé une sanction 
directe (refus de la pondération inférieure ou de la méthode spécifique).

813. Paragraphe retiré – dispositions non applicables 

12.1.3 Emplacement des communications

814. La haute direction de l’« entité » devrait exercer sa discrétion pour définir le 
support et le lieu qui conviennent le mieux à la communication financière. 
Lorsque les informations sont diffusées dans le cadre des exigences 
comptables ou visent à satisfaire des critères prescrits par les autorités en 
valeurs mobilières, l’« entité » peut s’appuyer sur ces exigences pour se 
conformer aux attentes liées au présent chapitre. En pareils cas, l’« entité »
devrait expliquer les différences importantes entre les informations 
comptables ou autres et le fondement prudentiel de la communication 
financière. Ces explications ne doivent pas nécessairement prendre la 
forme d’une concordance ligne par ligne.

815. Pour les informations financières qui ne sont pas obligatoires au titre des 
exigences comptables ou autres, la haute direction peut choisir de diffuser 
les données relatives au présent chapitre par d’autres moyens (comme un 
site Internet accessible à tous ou des rapports réglementaires publics 
disponibles auprès de l’Autorité). Toutefois, l’« entité » est incitée à 
présenter, dans la mesure du possible, toutes les informations 
correspondantes en un même lieu; si ces informations complémentaires ne 
sont pas jointes aux données comptables, elle devrait, en outre, indiquer où 
les trouver. 
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12.1.4 Exigences concernant la validation des informations financières

816. La réponse aux obligations d’informations comptables ou autres doit 
également permettre de mieux définir les exigences concernant la 
validation des informations financières. Ainsi, celles qui sont contenues 
dans les états financiers annuels feront généralement l’objet d’une 
vérification et les pièces complémentaires devront être concordantes. De 
plus, ces pièces (tel le rapport de gestion) publiées pour répondre à 
d’autres exigences de communication financière (comme les critères 
prescrits par les autorités de valeurs mobilières) sont généralement 
soumises à un examen suffisamment minutieux (évaluations relevant du 
contrôle interne, par exemple) pour satisfaire aux critères de validation. Si 
ces éléments ne sont pas communiqués dans le cadre d’une procédure de 
validation mais, le cas échéant, dans un rapport ponctuel ou une page de 
site Internet, la haute direction doit alors s’assurer qu’ils font l’objet de 
vérifications appropriées, dans l’esprit des principes de communication 
généraux ci-après. En conséquence, les informations financières au titre du 
présent chapitre ne devront pas nécessairement être soumises à un audit 
externe, sauf si l’Autorité en décide autrement.

12.1.5 Principe de l’importance relative

817. L’« entité » devrait définir les informations lui apparaissant pertinentes, 
selon le principe de l’importance relative. Une information sera jugée 
importante (ou significative) si son omission ou son inexactitude est de 
nature à modifier ou à influencer l’appréciation ou la décision de son 
utilisateur. Cette définition est conforme aux principes comptables 
généralement reconnus au Canada. L’Autorité est consciente qu’un 
jugement qualitatif doit permettre de déterminer si, dans des circonstances 
particulières, la personne utilisant une information financière considérera tel 
ou tel élément comme important ou non (critère d’utilisateur). L’Autorité 
n’établit pas de seuils spécifiques de communication financière, car ceux-ci 
peuvent être sujets à des manipulations et sont, en outre, difficiles à 
déterminer, et considère le critère d’utilisateur comme une référence utile 
pour s’assurer que la communication financière est suffisante.

12.1.6 Fréquence des communications

818. Les informations quantitatives précisées dans le présent chapitre doivent 
être publiées sur une base trimestrielle. L’« entité » est tenue de faire état 
de ses ratios de fonds propres et de fonds propres totaux, ainsi que des 
diverses composantes de ces ratios345, sur une base trimestrielle. De plus, 
si les informations concernant les expositions au risque ou d’autres 
éléments sont susceptibles d’évoluer rapidement, l’« entité » doit alors 
diffuser également ces informations sur une base plus fréquente. Dans tous 

345 Ces composantes comprennent les fonds propres de la catégorie 1b, le total des fonds propres incluant
les fonds propres réglementaires de la catégorie 2.
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les cas, elle devrait publier les informations importantes dès qu’elle est en 
mesure de le faire et pas au-delà des délais prescrits par l’Autorité. 
Toutefois, les informations qualitatives qui donnent un aperçu général des 
objectifs et politiques de gestion des risques, du système de notification et 
des définitions propres à l’« entité » peuvent être communiquées une fois 
par an.

Remarque

L’Autorité exige que l’ensemble des exigences de divulgation prévues au présent chapitre soit  
divulgué dans un délai raisonnable après la fin de l’exercice, soit selon les dates habituelles de 
dépôt de l’information financière.

12.1.7 Informations propres à l’« entité » et informations confidentielles

819. Les informations propres à l’« entité » englobent celles (sur des produits ou 
des systèmes, par exemple) qui, si elles étaient portées à la connaissance 
de la concurrence, affecteraient la valeur de l’investissement réalisé dans 
ces produits ou systèmes et nuiraient ainsi à sa position concurrentielle. 
Les informations concernant la clientèle sont souvent confidentielles, car 
elles sont fournies dans le cadre d’un accord juridique ou d’une relation de 
contrepartie. Cela a un impact sur ce que l’« entité » est en droit de révéler 
sur sa clientèle ainsi que sur le détail de ses dispositifs internes, tels que 
leurs méthodes utilisées, leurs estimations de paramètres, leurs données, 
etc. Les exigences présentées ci-après concilient au mieux la nécessité de 
diffuser des informations significatives et la protection des informations 
propres à l’« entité » ou confidentielles. Dans des cas exceptionnels, la 
divulgation de certains éléments requis par le présent chapitre pourrait 
porter un grave préjudice à la position de l’« entité », s’il s’agit 
d’informations qui, par nature, sont soit propres à l’« entité », soit 
confidentielles. Dans ces circonstances, l’« entité » n’est pas tenue de 
communiquer de tels éléments, mais elle doit diffuser des informations plus 
générales ayant trait à l’exigence concernée, tout en précisant que des 
éléments spécifiques n’ont pas été communiqués et les raisons de cette 
décision. Cette dérogation limitée n’a pas vocation à s’opposer aux 
exigences de communication dictées par les principes comptables.

12.2 Exigences  de communica tion financière 346

820. Les sections suivantes présentent, sous forme de tableaux, les exigences de 
communication financière au titre du présent chapitre. Des définitions et 
explications complémentaires sont fournies dans les notes de bas de page.

346 Dans la présente section, les informations financières désignées par un astérisque sont des conditions 
concernant l’utilisation d’une approche ou méthodologie particulière aux fins des calculs des fonds 
propres réglementaires.
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12.2.1 Principes généraux de communication financière

821. L’« entité » devrait être dotée d’une politique formalisée en matière de 
communication financière, approuvée par le conseil d’administration, qui 
définisse l’approche choisie pour déterminer les informations à diffuser et 
les contrôles internes à exercer sur l’ensemble du processus. En outre, 
l’« entité » devrait appliquer des procédures pour évaluer le caractère 
approprié de sa communication financière, incluant la validation et la 
fréquence de celle-ci.

La partie applicable au paragraphe 822 est déplacée à la sous-section 11.2.4 pour 
assurer la continuité dans la présentation des tableaux. 

12.2.2 Expositions et procédures d’évaluation

823. Les risques auxquels l’« entité » est exposée et les techniques qu’elle 
utilise pour identifier, mesurer, surveiller et contrôler ces risques constituent 
des facteurs importants qui sont pris en compte par les intervenants du 
marché financier pour évaluer l’« entité ». Cette section passe en revue 
plusieurs grands risques affectant l’« entité » : le risque de crédit, le risque 
de marché, le risque de taux d’intérêt et le risque sur actions du portefeuille 
bancaire ainsi que le risque opérationnel. Elle porte également sur les 
informations financières liées aux techniques d’atténuation du risque de 
crédit et la titrisation d’actifs, qui modifient, l’une comme l’autre, le profil de 
risque de l’« entité ». Le cas échéant, le texte précise les informations 
particulières attendues de l’« entité » qui utilise différentes approches 
d’évaluation des fonds propres réglementaires.

12.2.3 Exigences générales d’informations qualitatives

824. Pour chaque type de risque (risques de crédit, de marché, opérationnel, de 
taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire et sur actions), l’« entité » doit 
décrire ses objectifs et politiques de gestion des risques, notamment :

ses stratégies et procédures;

la structure et l’organisation de la fonction de gestion des risques 
correspondante;

la portée et la nature des systèmes de reddition de compte et/ou de 
mesure du risque;

les politiques de couverture et/ou d’atténuation du risque ainsi que 
les stratégies et procédures de surveillance de l’efficacité continue 
des couvertures et/ou techniques d’atténuation.
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12.2.4 Champ d’application

Le présent chapitre s’applique au plus haut niveau de consolidation de l’« entité »
pour lequel la ligne directrice s’applique (comme indiqué dans le chapitre 1 : Champ 
d’application). D’une manière générale, les informations relatives aux différentes 
entités financières d’un groupe n’auront pas à satisfaire aux exigences de 
communication financière précisées ci-après. 

Tableau 1
Champ d’application

Informations
qualitatives

a) Raison sociale de l’« entité » auquel s’applique la présente ligne 
directrice.

b) Présentation des différences dans les principes de consolidation, 
selon qu’ils répondent à des fins comptables ou prudentielles, 
accompagnée d’une brève description des composantes que 
comprend l’« entité » : 

a) Composantes cumulées / consolidées347;

b) composantes exclues par voie de déduction348;
c) ni consolidées ni déduites (p.ex., lorsque la participation est 

pondérée en fonction des risques).

c) Toutes les restrictions, ou autres obstacles majeurs, sur les 
transferts de fonds ou fonds propres réglementaires au sein du 
groupe.

Informations
quantitatives

d) Montant agrégé des insuffisances de fonds propres349 dans toutes 
les filiales non incluses dans la consolidation, c’est-à-dire qui sont 
déduites, et raison sociale de ces filiales.

347 Conformément aux principes comptables applicables en vigueur au Canada.
348 Peuvent figurer en complément (complément aux entités et/ou complément d’informations sur les 

entités) à la liste des filiales importantes pour les états financiers consolidés, selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada.

349 Une insuffisance de fonds propres est le montant manquant par rapport aux exigences de fonds 
propres réglementaires. Les insuffisances qui ont été déduites à l’échelle du groupe, en plus des 
investissements dans ces filiales, ne doivent pas être incluses dans l’insuffisance agrégée de fonds 
propres.
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12.2.5 Fonds propres

Tableau 2
Structure des fonds propres

Informations
qualitatives

a) Informations résumées sur les principales caractéristiques 
contractuelles de tous les éléments de fonds propres.

Informations
quantitatives

b) Montant des fonds propres de la catégorie 1 (1a et 1b), distinguant :

Les réserves;
les excédents non répartis;
les parts de capital;
les participations minoritaires admissibles découlant de la 
consolidation d'instruments de fonds propres de la catégorie 1;
l’ajustement cumulatif de la conversion des devises étrangères 
net d’impôt déclaré dans les autres éléments du résultat global;
les gains / (pertes) cumulatifs nets après impôt découlant de 
l’évolution du risque de crédit de l’« entité » utilisant l’option de 
la juste valeur pour ses passifs;
les pertes cumulatives nettes après impôt sur les titres de 
participation disponibles à la vente déclarées dans les autres 
éléments du résultat global;
les gains cumulatifs non réalisés nets après impôt sur les 
immeubles de placement présentés à la juste valeur;
les gains / (pertes) non réalisés nets après impôt sur les biens 
pour propre usage réévalués à la juste valeur à la conversion 
aux IFRS (modèle de coût);
la perte cumulative de réévaluation nette après impôt sur les 
biens pour propre usage (modèle de réévaluation);
les autres instruments de fonds propres;
les instruments émis par l’« entité » qui ne font pas parties des 
éléments de la catégorie 1a et qui rencontrent les critères 
d’admissibilité de la catégorie 1b
les instruments qui sont émis par des filiales consolidées et 
détenus par des tiers et qui respectent les critères 
d’admissibilité de la catégorie 1b.
les ajustements réglementaires appliqués aux instruments de la 
catégorie 1 (1a et 1b).

c) Montant total des fonds propres de la catégorie 2.

d) Autres éléments à déduire des fonds propres de la catégorie 1 et de 
la catégorie 2.

e) Total des fonds propres éligibles.
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Tableau 3
Adéquation des fonds propres

Informations
qualitatives

a) Brève analyse de l’approche suivie par l’« entité » en vue d’évaluer 
l’adéquation de ses fonds propres pour soutenir ses activités 
actuelles et futures.

Informations
quantitatives

b) Exigences de fonds propres au titre du risque de crédit :

Portefeuilles soumis à l’approche standard ou à l’approche 
standard simplifiée, faisant l’objet d’une communication 
financière distincte;
portefeuilles couverts par des approches NI, faisant 
individuellement l’objet d’une communication financière 
distincte au titre de l’approche NI fondation et de l’approche NI 
avancée;
i) entreprises (y compris financement spécialisé non soumis 

aux critères de classification prudentiels), emprunteurs 
souverains et banques;

ii) prêts hypothécaires au logement;
iii) expositions renouvelables sur la clientèle de détail 

éligibles350;
iv) autres expositions sur la clientèle de détail.
expositions relatives à des transactions de titrisation.

c) Exigences de fonds propres au titre de l’exposition sur actions 
dans l’approche NI :

Portefeuilles d’actions soumis aux approches fondées sur le 
marché;

portefeuilles soumis à l’approche de pondération simple;
actions du portefeuille bancaire dans le cadre de l’approche 
des modèles internes (pour l’« entité » utilisant cette 
approche pour les expositions sur actions du portefeuille 
bancaire);

portefeuilles d’actions soumis aux approches PD/PCD.

350 Les portefeuilles de créances non hypothécaires envers la clientèle de détail utilisées pour le calcul des 
fonds propres au titre des chapitre 3 à 8 (c’est-à-dire expositions renouvelables éligibles et autres 
expositions sur la clientèle de détail) devraient être traités portefeuille par portefeuille, à moins qu’ils 
soient d’importance négligeable (par rapport à l’ensemble des expositions de crédit) et que leur profil de 
risque soit suffisamment semblable, puisque, dans ce cas, la communication d’informations spécifiques 
n’aiderait pas les utilisateurs à mieux comprendre le profil de risque de l’activité clientèle de détail de 
l’« entité ».
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d) Exigences de fonds propres au titre des risques de marché351 :
Approche standard;
approche modèles internes – portefeuille de négociation.

e) Exigences de fonds propres au titre du risque opérationnel352 :
Approche indicateur de base; 
approche standard;
approche de mesures avancées (AMA). 

f) Ratio des fonds propres de la catégorie 1 et ratio de fonds propres 
totaux :

Pour l’« entité », telle que définie à la section 1.1.

12.2.6 Risque de crédit

825. Les informations générales sur le risque de crédit fournissent aux 
intervenants du marché financier toute une série de renseignements sur 
l’ensemble des expositions au risque de crédit; elles ne doivent pas 
nécessairement s’appuyer sur des informations établies à des fins 
réglementaires. Les informations portant sur les techniques d’évaluation 
des fonds propres donnent des indications sur la nature spécifique des 
expositions, les méthodes d’évaluation des fonds propres et les données 
qui permettent d’apprécier la fiabilité des informations communiquées.

351 Les exigences de fonds propres ne font l’objet d’une communication financière que pour l’approche 
retenue.

352 Voir note de bas de page 351.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 736

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 561
Coopératives de services financiers
Chapitre 12
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

Tableau 4353

Risque de crédit : 
Informations générales

Informations
qualitatives

a) Exigences qualitatives générales (paragraphe 824 de la sous-
section 11.2.3) au titre du risque de crédit, notamment :

Définitions des prêts en souffrance et/ou prêts douteux (à des 
fins comptables);
description des approches adoptées pour les provisions 
spécifiques et générales ainsi que des méthodes statistiques;
analyse de la politique de gestion du risque de crédit suivie 
par l’« entité »;
pour l’« entité » qui a adopté, en partie seulement, soit 
l’approche NI fondation soit l’approche NI avancée, description 
de la nature des expositions dans chaque portefeuille qui sont 
soumises aux approches :

1) Standard;
2) NI fondation; et 
3) NI avancée. 

ainsi que des plans de mise en œuvre et du calendrier 
d’application de l’approche adoptée.

b) Total des expositions brutes au risque de crédit,354 plus exposition 
brute moyenne355 sur la période356, avec ventilation par grande 
catégorie d’expositions de crédit357.

353 Le tableau 4 ne couvre pas le risque sur actions.
354 À savoir, après les ajustements de la valeur au bilan (autant pour les expositions comptabilisées à la 

juste valeur que celles comptabilisées au coût après amortissement) en fonction des principes 
comptables applicables en vigueur au Canada et sans considérer les effets des techniques 
d'atténuation du risque de crédit, telles que les sûretés et la compensation.

355 Sauf si la position en fin de période est représentative des positions de l’« entité » en regard des 
risques sur la période, les expositions brutes moyennes n’ont pas besoin d’être communiquées.

356 Lorsque les montants moyens sont communiqués en application d’une norme comptable ou pour 
répondre à toute autre exigence précisant la méthode de calcul à utiliser, cette méthode devrait être 
suivie. Sinon, les expositions moyennes doivent être calculées à l’aide de l’intervalle le plus 
fréquemment constaté généré par les systèmes d’une entité financière pour des raisons de gestion, de 
réglementation ou autres, à condition que les moyennes ainsi obtenues soient représentatives des 
activités de l’« entité ». La base de calcul des moyennes doit être précisée uniquement lorsqu’il ne 
s’agit pas d’une moyenne quotidienne.

357 Cette ventilation peut être celle qui est appliquée dans le cadre des principes comptables et peut, par 
exemple, être la suivante : a) prêts, engagements et autres expositions de hors-bilan sur instruments 
autres que dérivés; b) titres de créances; c) dérivés de gré à gré. 
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Tableau 4353

Risque de crédit : 
Informations générales

Informations
quantitatives

c) Répartition géographique358 des expositions, avec ventilation, pour 
les zones importantes, par grande catégorie d’expositions de 
crédit.

d) Répartition des expositions par secteur d’activités ou type de 
contrepartie, avec ventilation par grande catégorie d’expositions de 
crédit.

e) Répartition des échéances contractuelles résiduelles de l’ensemble 
du portefeuille, avec ventilation par grande catégorie d’expositions 
de crédit.

f) Par grande catégorie de secteur ou de contrepartie :

Montant des prêts douteux et, si l’information est disponible, 
celui des prêts en souffrance, les deux montants étant fournis 
séparément359;
provisions spécifiques et générales;
imputations aux provisions spécifiques et radiations durant la 
période.

g) Montant des prêts douteux et, si l’information est disponible, celui 
des prêts en souffrance. Les deux chiffres étant fournis 
séparément et ventilés par grande zone géographique, 
comprenant, le cas échéant, les montants correspondants des 
provisions spécifiques et générales en rapport avec chaque zone 
géographique360.

h) Rapprochement des variations des provisions pour prêts 
douteux361.

358 Les zones géographiques peuvent être constituées d’un seul pays, d’un groupe de pays ou de régions 
au sein d’un pays. L’« entité » pourrait décider de définir les zones géographiques selon la manière 
dont elles gèrent leurs portefeuilles en termes géographiques. Le critère utilisé pour affecter les prêts 
aux zones géographiques devrait être précisé.

359 L’« entité » est également incitée à fournir une analyse de la durée des prêts en souffrance.
360 Les informations concernant la part des provisions générales qui n’est pas affectée à une zone 

géographique doivent être communiquées séparément.
361 Ce rapprochement comporte des éléments d’informations déjà couverts par les principes comptables 

applicables en vigueur au Canada, mais ce rapprochement doit dissocier les provisions spécifiques et 
générales et indiquer les soldes d’ouverture et de clôture de ces provisions.
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Tableau 4353

Risque de crédit : 
Informations générales

i) Pour chaque portefeuille, le montant des expositions (pour les 
entités financières utilisant l’approche NI, le montant des encours, 
plus ECD sur les engagements de crédit inutilisés) qui sont 
soumises aux approches :

1) Standard;
2) NI fondation; et 
3) NI avancée.

Tableau 5
Risque de crédit : communication financière relative

aux portefeuilles dans le cadre de l’approche standard
et aux pondérations réglementaires dans le cadre des approches NI362

Informations
qualitatives

a) Pour les portefeuilles soumis à l’approche standard :

Raison sociale des OEEC et OCE utilisés ainsi que les 
raisons des changements éventuels ;
types d’expositions pour lesquels ces organismes sont 
consultés;
description de la procédure suivie pour transposer les 
évaluations de crédit des émissions publiques sur des actifs 
similaires détenus dans le portefeuille bancaire;
alignement sur les tranches de risques de l’échelle 
alphanumérique de chaque organisme utilisé.

Informations
quantitatives

b) Pour les montants des expositions après atténuation du risque 
selon l’approche standard, encours de l’« entité » (notés et 
non notés) dans chaque tranche de risques ainsi que ceux qui 
sont déduits.
Pour les expositions soumises aux pondérations 
réglementaires dans l’approche NI (immobilier commercial à 
forte volatilité, financements spécialisés assujettis à des 
critères de classement prudentiels et actions couvertes par 
l’approche simple de pondération en fonction des risques), 

362 Une exception de minimis s’applique lorsque les notations sont utilisées pour moins de 1 % du 
portefeuille de prêts global.

Voir note de bas de page No 346
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Tableau 5
Risque de crédit : communication financière relative

aux portefeuilles dans le cadre de l’approche standard
et aux pondérations réglementaires dans le cadre des approches NI362

montant agrégé de l’encours de l’« entité » pour chaque 
tranche de risques.

Risque de crédit : communication financière relative aux portefeuilles soumis aux 
approches NI

826. Un volet important de la ligne directrice concerne l’introduction d’une 
approche NI pour l’évaluation des fonds propres réglementaires au titre du 
risque de crédit. À des degrés divers, l’« entité » a la liberté d’utiliser des 
données internes pour son calcul des fonds propres réglementaires. Dans 
cette sous-section, l’approche NI sert de base pour définir un ensemble 
d’informations destinées à fournir aux intervenants du marché financier des 
indications sur la qualité des actifs; elles sont également importantes pour 
leur permettre d’évaluer les fonds propres en fonction des expositions. Il 
existe deux catégories d’informations quantitatives à diffuser : celles qui se 
concentrent sur une analyse des expositions et de l’évaluation des risques 
(les données de base) et celles qui portent essentiellement sur les résultats 
effectifs (base indicative de la fiabilité probable de l’information publiée). 
Elles sont complétées par un système d’informations qualitatives, qui 
comporte des données de référence sur les hypothèses qui sous-tendent 
les approches NI, l’utilisation du système NI dans le cadre de la gestion des 
risques et les méthodes de validation des résultats du système NI. Les 
dispositions relatives à la divulgation visent à aider les intervenants du 
marché financier à évaluer l’exposition au risque de crédit de l’« entité »
utilisant l’approche NI ainsi que l’application et l’adéquation globales du 
cadre NI, sans révéler d’informations propres à l’« entité » ni faire double 
emploi avec la mission de l’Autorité pour la validation des modalités du 
cadre NI en place.
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Tableau 6
Risque de crédit : communication financière relative aux

portefeuilles dans le cadre des approches NI

Informations
qualitatives*

a) Autorisation écrite de l’Autorité d’appliquer l’approche/d’engager le 
processus de transition approuvé.

b)

Explications et examen :

De la structure des systèmes de notations internes et des liens 
entre notations internes et externes;
de l’utilisation des estimations internes à d’autres fins que 
l’évaluation des fonds propres selon l’approche NI;
de la procédure de gestion et de prise en compte de 
l’atténuation du risque de crédit;
des mécanismes de contrôle du système de notation, y 
compris l’analyse de l’indépendance, de la responsabilité et de 
la revue des systèmes de notation.

Description du processus de notations internes, établie séparément 
pour cinq portefeuilles distincts :

Entreprises (petites et moyennes entreprises, financements 
spécialisés et créances achetées sur les entreprises), 
emprunteurs souverains et banques;
actions363;
prêts immobiliers résidentiels;
expositions renouvelables éligibles pour la clientèle de 
détail364;
autres expositions pour la clientèle de détail. 

* Voir note de bas de page No 346.
* Voir note de bas de page No 346.
363 Les actions ne doivent être publiées comme un portefeuille distinct que si l’« entité » utilise l’approche 

PD/PCD pour les actions du portefeuille bancaire.
364 Pour les informations qualitatives et quantitatives qui suivent, l’« entité » devrait différencier les 

expositions renouvelables éligibles et les autres, à moins que ces portefeuilles soient d’une importance 
négligeable (par rapport à l’ensemble des expositions de crédit) et que les profils de risque des 
portefeuilles soient suffisamment semblables de sorte que la communication d’informations spécifiques 
n’aiderait pas les utilisateurs à mieux comprendre le profil de risque de l’activité clientèle de détail de 
l’« entité ».
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Tableau 6
Risque de crédit : communication financière relative aux

portefeuilles dans le cadre des approches NI

c)

Ainsi que pour chaque portefeuille :
Les types d’expositions;
les définitions, méthodes et données utilisées pour les 
estimations et la validation de PD et (pour les portefeuilles 
soumis à l’approche NI avancée) de PCD et/ou d’ECD, y 
compris les hypothèses utilisées pour l’obtention de ces 
variables365;
une description des déviations, telles qu’autorisées par le 
paragraphe 456 de la sous-section 5.8.7 et la note de bas de
page correspondante au paragraphe 452 de la même sous-
section), par rapport à la définition de référence du défaut, s’il 
s’avère important, y compris les grands segments du (des) 
portefeuille(s) affecté(s) par ces déviations366.

365 Ces informations ne nécessitent pas une description détaillée du modèle – elles doivent donner au 
lecteur une vue d’ensemble de l’approche du modèle, en indiquant les définitions des variables, et des 
méthodes d’estimation et de validation des variables dans les informations quantitatives ci-après. Il 
faudrait procéder ainsi pour chacun des cinq portefeuilles. L’« entité » devrait faire ressortir les 
éventuelles différences d’approche notables pour l’estimation de ces variables au sein de chaque 
portefeuille.

366 L’objectif est de restituer le contexte, à l’attention du lecteur, des informations quantitatives qui suivent. 
L’« entité » doit uniquement décrire les principaux domaines où il y a eu un décalage important par 
rapport à la définition de référence du défaut, qui serait de nature à affecter la capacité du lecteur à 
comparer et à comprendre les informations sur les expositions par catégorie de PD.
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Tableau 6
Risque de crédit : communication financière relative aux

portefeuilles dans le cadre des approches NI

Informations
quantitative:
Évaluation 

des
risques*

d)

Pour chaque portefeuille (défini ci-dessus), à l’exception de la 
clientèle de détail, les informations ci-après sont présentées pour 
un nombre suffisant de catégories de PD (défaut compris) pour 
permettre une différenciation significative du risque de crédit367 :

Expositions totales (pour les expositions sur les entreprises, 
les emprunteurs souverains, les banques et les entités 
financières, les encours de prêts et ECD sur les engagements 
de crédit inutilisés368 et pour les expositions sur actions, les 
montants des encours);

pour les entités financières utilisant l’approche NI avancée, 
perte moyenne en cas de défaut pondérée en fonction de 
l’exposition (en pourcentage) et moyenne pondérée des 
expositions pondérées en fonction des risques.

Pour les entités financières utilisant l’approche NI avancée, 
montant des engagements de crédit inutilisés et ECD moyenne 
pondérée en fonction des expositions pour chaque portefeuille369.

Pour chaque portefeuille de clientèle de détail (selon les définitions 
ci-dessus)370:

Soit les informations mentionnées ci-dessus sur la base de 

367 Les informations sur PD, PCD et ECD ci-dessous doivent refléter les effets des sûretés, de la 
compensation et des garanties et/ou dérivés de crédit, lorsque ceux-ci sont pris en compte au titre des 
chapitres 3 à 8. Pour chaque catégorie de PD, la valeur PD moyenne pondérée en fonction des 
expositions doit être incluse. Lorsque l’« entité » regroupe des catégories de PD à des fins de 
communication financière, il doit s’agir d’une répartition représentative de la distribution des catégories 
utilisées dans l’approche NI.

368 Les encours de prêts et ECD sur les engagements de crédit inutilisés peuvent être regroupés pour les 
besoins de cette communication.

369 L’« entité » ne doit présenter qu’une estimation ECD pour chaque portefeuille. Toutefois, lorsqu’elle le 
juge utile pour donner une évaluation plus significative du risque, elle peut également indiquer les 
estimations ECD pour plusieurs catégories ECD, rapportées aux expositions inutilisées auxquelles 
celles-ci sont liées.

370 On attend habituellement de l’« entité » qu’elle suive les informations communiquées pour les 
portefeuilles hors clientèle de détail. Toutefois, elle peut décider de fonder sa communication sur des 
catégories de PA, lorsqu’elle estime que cela peut donner au lecteur une différenciation significative du 
risque de crédit. Lorsqu’elle regroupe des catégories internes (soit PD/PCD, soit PA), il devrait s’agir 
d’une répartition représentative de la distribution des catégories utilisées dans l’approche NI.
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Tableau 6
Risque de crédit : communication financière relative aux

portefeuilles dans le cadre des approches NI

groupes d’expositions (c’est-à-dire les mêmes informations 
que pour les portefeuilles autres que ceux de la clientèle de 
détail);

soit une analyse des expositions sur la base de groupes (les 
encours de prêts et ECD sur les engagements de crédit 
inutilisés) rapportées à un nombre suffisant de catégories de 
PA pour obtenir une différenciation significative du risque de 
crédit.

Informations
quantitatives:

résultats
historiques

e)

Pertes effectives (provisions spécifiques et radiations, par exemple) 
au cours de la période précédente pour chaque portefeuille (tel que 
défini ci-dessus) et différences par rapport à l’expérience 
antérieure. Analyse des facteurs ayant eu une incidence sur les 
pertes enregistrées durant la période précédente – par exemple, 
est-ce que l’« entité » a enregistré des taux de défaut supérieurs à 
la moyenne ou des taux PCD et ECD supérieurs à la moyenne ?

Voir note de bas de page No 256.
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Tableau 6
Risque de crédit : communication financière relative aux

portefeuilles dans le cadre des approches NI

f)

Les estimations de l’« entité » rapportées aux résultats effectifs sur 
une longue période371.

Au minimum, il devrait y avoir des informations sur les estimations 
de pertes par rapport aux pertes effectives dans chaque portefeuille 
(tel que défini ci-dessus) sur une période suffisamment longue pour 
obtenir une évaluation significative de la performance des 
procédures de notation interne pour chaque portefeuille372. Le cas 
échéant, l’« entité » doit entrer encore plus dans le détail pour 
présenter une analyse PD.

Pour l’« entité » qui utilise l’approche NI avancée, des analyses 
PCD et ECD comparées aux estimations fournies ci-dessus, dans 
la partie relative aux informations quantitatives sur l’évaluation des 
risques373.

371 Ces informations permettent de mieux informer le lecteur sur la fiabilité, à long terme, des informations 
fournies dans la partie « informations quantitatives : évaluation des risques ». Elles seront exigées à 
compter de la fin 2010. D’ici là, leur adoption anticipée sera encouragée. Leur mise en œuvre 
échelonnée devrait donner à l’« entité » un délai suffisant pour constituer une série de données sur 
longue période, qui conférera tout leur sens à ces informations.

372 L’Autorité ne donnera aucune directive quant à la période utilisée pour cette évaluation. Lors de la mise 
en œuvre, on pourrait attendre de l’« entité » qu’elle diffuse ces informations pour une série de données 
sur une période aussi longue que possible – par exemple, si elle dispose de données sur dix ans, elle 
peut décider de communiquer les taux moyens de défaut pour chaque catégorie de PD sur ces dix ans. 
Il ne sera pas nécessaire d’indiquer les montants annuels.

373 L’« entité » doit fournir des informations plus détaillées lorsque celles-ci permettent aux utilisateurs de 
mieux appréhender la fiabilité des estimations fournies dans la partie « informations quantitatives : 
évaluation des risques ». En particulier, elle doit diffuser ces informations lorsque des différences 
importantes existent entre les estimations PD, PCD et ECD émanant de l’« entité » par rapport aux 
résultats effectifs sur le long terme. L’« entité » doit également fournir des explications sur ces 
différences.
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Tableau 7
Techniques d’atténuation du risque de crédit : communication financière

dans le cadre des approches standard et NI374, 375

Informations
qualitatives a)

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de 
la sous-section 12.2.3) concernant les techniques d’atténuation du 
risque de crédit, notamment :

Les politiques et procédures concernant la compensation 
d’éléments de bilan et de hors-bilan ainsi que les indications sur 
l’ampleur de leur utilisation;
les politiques et procédures d’évaluation et de gestion des 
sûretés;
la description des principaux types de sûretés reçues par 
l’« entité »;
les principales catégories de garants et/ou contreparties sur 
dérivés de crédit et leur solvabilité;
et les informations sur la concentration des risques (de marché 
ou de crédit) dans le cadre des techniques d’atténuation 
employées.

Informations
quantitatives b)

Pour chaque portefeuille de risque de crédit faisant l’objet d’une 
communication financière distincte et soumis à l’approche standard 
et/ou NI fondation, l’exposition totale (après compensation 
d’éléments de bilan et de hors-bilan, s’il y a lieu) couverte par :

Des sûretés financières éligibles;
d’autres sûretés NI éligibles; 

après application des décotes376.

Voir note de bas de page No 346.
374 Au minimum, l’« entité » doit présenter les informations ci-dessous concernant l’atténuation du risque 

de crédit qui a été prise en compte à des fins d’atténuation des exigences de fonds propres dans le 
cadre de la ligne directrice. Le cas échéant, l’« entité » est incitée à diffuser des informations 
complémentaires sur les éléments d’atténuation qui n’ont pas été pris en compte à cet effet.

375 Les dérivés de crédit qui sont traités, aux fins de la ligne directrice, comme composantes de structures 
de titrisation synthétique doivent être exclus de la divulgation relative aux techniques d’atténuation des 
risques de crédit et inclus dans celles qui portent sur la titrisation (voir le tableau 9).

376 Si l’approche globale est utilisée, le cas échéant, le total de l’exposition couverte par la sûreté après 
décotes doit être encore réduit afin d’éliminer les ajustements appliqués à l’exposition, comme 
l’autorisent les chapitres 3 à 8 de la présente ligne directrice.
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c)

Pour chaque portefeuille de risque de crédit faisant l’objet d’une 
communication financière distincte et soumis à l’approche standard 
et/ou NI, l’exposition totale (après compensation d’éléments de bilan 
et de hors-bilan, s’il y a lieu) couverte par des garanties/dérivés de 
crédit.

Tableau 8
Risque de contrepartie : informations générales sur les expositions

Informations
qualitatives a)

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphes 824 et 
825 de la sous-section 12.2.3 et la sous-section 12.2.6) relatives au 
risque de contrepartie et aux dérivés, notamment :

Analyse de la méthodologie employée pour allouer des fonds 
propres économiques et fixer des limites de crédit concernant 
les expositions au risque de contrepartie;
analyse des politiques adoptées en matière d’obtention des 
sûretés et de constitution des provisions pour risque de crédit;
analyse des politiques adoptées en matière d’exposition au 
risque de corrélation défavorable;
analyse des effets du montant de sûretés que l’« entité »
devrait fournir en cas de révision à la baisse de sa note de 
crédit.

Informations
quantitatives b)

Juste valeur brute positive des contrats, solde des transactions de 
compensation, exposition courante après compensation, sûretés 
détenues (y compris leur nature : liquidités, titres d’État, etc.) et 
exposition nette sur instruments dérivés377. Mesures de l’exposition 
en cas de défaut, ou du montant de l’exposition, calculées par la 
méthode des modèles internes (MMI), la méthode standard (MS) ou 
la méthode de l’exposition courante (MEC) selon le cas. Valeur 
notionnelle des couvertures fondées sur des dérivés de crédit et 
distribution de l’exposition courante par catégories d’expositions378.

377 L’exposition de crédit nette sur dérivés désigne l’exposition de crédit sur dérivés compte tenu des 
soldes résultant des accords de compensation exécutoires et des conventions de remise de sûretés. Le 
montant notionnel des couvertures fondées sur des dérivés de crédit sensibilise les intervenants du 
marché financier à une possibilité supplémentaire d’atténuation du risque de crédit.

378 Par exemple, contrats de taux, contrats sur devises, contrats sur actions, dérivés de crédit et contrats 
sur produits de base/autres contrats.
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c)

Transactions sur dérivés de crédit engendrant un risque de 
contrepartie (valeur notionnelle), réparties entre les transactions 
liées au portefeuille de crédit de l’« entité » et les activités 
d’intermédiation, l’information étant subdivisée par type de dérivés 
de crédit utilisés379, en distinguant, au sein de chaque groupe de 
produits, protections achetées et protections vendues.

d) Valeur estimée du facteur alpha si l’« entité » a obtenu de l’Autorité 
l’autorisation d’estimer cette valeur.

Tableau 9
Expositions de titrisation Titrisation : communication financière dans

le cadre des approche/s standard et NI*

Informations
qualitatives**380 a)

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 
de la sous-section 11.2.3) concernant la titrisation d’actifs (y 
compris les transactions synthétiques) comprenant une analyse :

des objectifs de l’« entité » au regard de ses transactions de 
titrisation, expliquant notamment dans quelle mesure 
lesdites transactions transfèrent de l’« entité » à d’autres 
entités financières le risque de crédit des expositions 
titrisées sous-jacentes et incluant le type de risques 
assumés et retenus par les activités de retitrisation;381

de la nature des autres risques inhérents aux actifs titrisés 
(p.ex. : le risque de liquidité);
des rôles joués par l’« entité » dans la procédure de 
titrisation382 ainsi que des indications sur l’importance de 
l’engagement de l’« entité » dans chaque transaction;

379 Par exemple, contrats dérivés sur défaut, contrats sur rendement total, options référencées sur la 
qualité du crédit.

* Voir note de bas de page No 346.

** Voir note de bas de page No 346.
380 Lorsque pertinent, l’« entité » devrait fournir les informations qualitatives de façon séparée pour le 

portefeuille bancaire et le portefeuille de négociation.
381 Par exemple, si l’« entité » est particulièrement active dans le marché des tranches prioritaires de la 

titrisation étagée des tranches mezzanine de la titrisation des hypothèques résidentielles, elle devrait 
décrire la structure de la titrisation étagée (p.ex. : la tranche la plus prioritaire de la tranche mezzanine 
des hypothèques résidentielles); cette description devrait être fournie pour les catégories principales 
des produits de retitrisation dans lesquelles l’« entité » est active.

382 Par exemple : entité financière initiatrice, investisseur, organisme de gestion, entité financière 
apportant un rehaussement de crédit, promoteur, fournisseur de liquidités ou de swaps et vendeur de 
protection.
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une description des processus de suivi des changements du 
risque de crédit et du risque de marché liés aux expositions 
de titrisation383 (p.ex. : l’impact des actifs sous-jacents sur 
l’exposition de titrisation279) incluant une description des 
particularités du processus mis en place pour le suivi des 
expositions de retitrisation;
une description de la politique gouvernant l’utilisation des 
techniques d’atténuation du risque de crédit lié aux 
expositions de titrisation et aux expositions de retitrisation.

383 Les expositions de titrisation, comme indiqué dans le chapitre 6 de la présente ligne directrice, 
comprennent – entre autres – les valeurs mobilières, les facilités de trésorerie, les protections fournies 
aux positions de titrisation, les expositions utilisées, autres engagements et rehaussements de crédit, 
tels que les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement), dépôts de garantie sous 
forme de liquidités et autres actifs subordonnés.
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Informations
qualitatives**384

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 
824 de la sous-section 11.2.3) concernant la titrisation d’actifs 
(y compris les transactions synthétiques) comprenant une 
analyse :

des objectifs de l’« entité » au regard de ses transactions 
de titrisation, expliquant notamment dans quelle mesure 
lesdites transactions transfèrent de l’« entité » à d’autres 
entités financières le risque de crédit des expositions 
titrisées sous-jacentes et incluant le type de risques 
assumés et retenus par les activités de retitrisation;385

de la nature des autres risques inhérents aux actifs titrisés 
(p.ex. : le risque de liquidité);
des rôles joués par l’« entité » dans la procédure de 
titrisation386 ainsi que des indications sur l’importance de 
l’engagement de l’« entité » dans chaque transaction;
une description des processus de suivi des changements 
du risque de crédit et du risque de marché liés aux 
expositions de titrisation387 (p.ex. : l’impact des actifs sous-
jacents sur l’exposition de titrisation279) incluant une 
description des particularités du processus mis en place 
pour le suivi des expositions de retitrisation;
une description de la politique gouvernant l’utilisation des 
techniques d’atténuation du risque de crédit lié aux 
expositions de titrisation et aux expositions de retitrisation;

** Voir note de bas de page No 256.
384 Lorsque pertinent, l’« entité » devrait fournir les informations qualitatives de façon séparée pour le 

portefeuille bancaire et le portefeuille de négociation.
385 Par exemple, si l’« entité » est particulièrement active dans le marché des tranches prioritaires de la 

titrisation étagée des tranches mezzanine de la titrisation des hypothèques résidentielles, elle devrait 
décrire la structure de la titrisation étagée (p.ex. : la tranche la plus prioritaire de la tranche mezzanine 
des hypothèques résidentielles); cette description devrait être fournie pour les catégories principales 
des produits de retitrisation dans lesquelles l’« entité » est active.

386 Par exemple : entité financière initiatrice, investisseur, organisme de gestion, entité financière 
apportant un rehaussement de crédit, promoteur, fournisseur de liquidités ou de swaps et vendeur de 
protection.

387 Les expositions de titrisation, comme indiqué dans le chapitre 6 de la présente ligne directrice, 
comprennent – entre autres – les valeurs mobilières, les facilités de trésorerie, les protections fournies 
aux positions de titrisation, les expositions utilisées, autres engagements et rehaussements de crédit, 
tels que les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement), dépôts de garantie sous 
forme de liquidités et autres actifs subordonnés.
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des approches en matière de fonds propres 
réglementaires (p.ex : approche standard, approche 
fondée sur les notations (AFN), approche fondée sur les 
évaluations internes (AEI), formule réglementaire (FR) et 
mesure du risque global) que l’« entité » suit pour ses 
transactions de titrisation incluant le type d’exposition de 
titrisation279 auquel chaque approche s’applique.388

b)

Une liste :

des types de SAH que l’« entité », en tant que 
promoteur,389 utilise pour titriser les expositions des tiers. Il 
faut également indiquer si l’« entité » a des expositions à 
ces SAH, que se soit au bilan ou hors-bilan ;
des entités affiliées i) que l’« entité » gère ou conseille et ii) 
qui investissent soit dans les expositions de titrisation279

que l’« entité » a titrisées ou les SAH pour lesquelles 
l’« entité » agit comme promoteur.390

388 Voir l’approche de risque de marché utilisée au tableau 10.
389 L’entité est généralement considérée comme promoteur si, de fait ou en substance, elle remplit les 

fonctions de gestionnaires ou de conseil du programme, place les titres sur le marché, ou fournit des 
liquidités et/ou des rehaussements de crédit. Le programme pourrait inclure, par exemple, les 
programmes d’émissions de PCAA et les produits structurés. 

390 Par exemple, les fonds d’investissement du marché monétaire doivent être énumérés individuellement, 
et les fiducies personnelles et privées doivent être énumérées globalement.
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c)

Résumé des conventions comptables de l’« entité » concernant 
les transactions de titrisation, dont :

L’explication du mode de traitement des transactions 
(comme cessions ou comme financements);
la prise en compte des plus-values sur cessions;
les méthodes et les principales hypothèses (incluant les 
données intrants) pour l’évaluation des positions 
conservées ou acquises,391

les changements importants dans les méthodes et les 
principales hypothèses depuis la dernière période de 
divulgation couverte et leurs effets;
le traitement des titrisations synthétiques, si elles ne sont 
pas couvertes par d’autres conventions comptables (par 
exemple, sur les dérivés);
la méthode d’évaluation des expositions à titriser (p.ex. :
produit en développement ou entreposage) et si elles sont 
inscrites au portefeuille bancaire ou au portefeuille de 
négociation;
les politiques de reconnaissance des passifs au bilan pour 
les ententes qui pourraient nécessiter de l’« entité » de 
fournir un soutien financier pour les actifs titrisés.

d)

Pour le portefeuille bancaire, faire mention de la raison sociale 
des OEEC utilisés pour la titrisation et les catégories 
d’expositions relatives à la titrisation279 pour lesquelles chaque 
organisme est employé.

391 Lorsque pertinent, l’entité devrait faire la différence entre l’évaluation des expositions de titrisation et 
l’évaluation des expositions de titrisation étagée.
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e)

Description du processus de l’AEI. Cette description devrait 
inclure :

la structure du processus d’évaluation interne et la relation 
entre l’évaluation interne et la notation externe, incluant 
l’information sur les OEEC tel que spécifié au point (d) ci-
dessus;
l’utilisation de l’évaluation interne à d’autres fins que pour 
le calcul des exigences de fonds propres;
les mécanismes de contrôle du processus d’évaluation 
interne (indépendance, reddition de comptes, révision du 
processus, etc.);
les types d’expositions392 auxquelles le processus 
d’évaluation interne est appliqué;
les facteurs de tension utilisés pour déterminer les niveaux 
de rehaussement de crédit, par type d’exposition.269

f)

Une explication des changements significatifs de toute 
information quantitative (p.ex. : le montant des actifs à titriser et 
le mouvement des actifs entre le portefeuille bancaire et le 
portefeuille de négociation) depuis la dernière divulgation.

Informations
quantitatives :
Portefeuille 
bancaire

g)

Encours total des expositions titrisées393 par l’« entité » et 
définies par le cadre de titrisation (réparti entre titrisation 
classique et titrisation synthétique), par type 284,302, séparément 
des expositions de titrisation de tierces parties pour lesquelles 
l’« entité » agit uniquement en tant que promoteur.281

392 Par exemple, les cartes de crédit, les automobiles et les expositions de titrisation détaillées par type 
d’exposition du sous-jacent et par type d’actifs (p.ex. : TAC).

393 Les « expositions de titrisation » incluent les expositions résultant des transactions pour lesquelles 
l’« entité » joue le rôle de promoteur et les expositions découlant de transactions de titrisation où elle 
intervient à un autre titre, qui sont couvertes par le dispositif de titrisation. Les transactions de titrisation 
dans lesquelles l’entité financière initiatrice ne conserve aucune exposition de titrisation doivent 
apparaître séparément, mais elles ne doivent être indiquées que pour l’année où elles sont lancées.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 753

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 578
Coopératives de services financiers
Chapitre 12
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

h)

Pour les expositions titrisées285 par l’« entité » et définies par le 
cadre de titrisation :286

montants des actifs titrisés qui sont douteux et/ou dont les 
paiements sont en souffrance284, répartis par type 
d’exposition, et,
pertes prises en compte par l’« entité » durant la période 
en cours, réparties
par type d’exposition. 284,394

i)
Encours total des expositions à titriser, réparties par type 
d’exposition.284, 286

j)

Résumé des transactions de titrisation durant l’année en cours, 
y compris le total du montant des actifs titrisés285 (par catégorie 
d’exposition284) et plus-values ou moins-values de cessions 
prises en compte, par catégorie d’exposition.284, 286

k)

Montant agrégé des :

expositions de titrisation au bilan,279 conservées ou 
acquises, réparties par type d’exposition;284

expositions de titrisation hors bilan,279 réparties par type 
d’exposition.284

l)

Montant agrégé des expositions de titrisation279

conservées ou acquises et exigences de fonds propres 
correspondantes, réparties entre les expositions de 
titrisation et les expositions de retitrisation et réparties 
ensuite en un nombre significatif de tranches de 
pondération des risques pour chacune des approches 
utilisées pour le calcul des exigences de fonds propres 
(p.ex. : FR, AFN et AEI). 

Les expositions qui ont été entièrement déduites des fonds 
propres de la catégorie 1, les obligations à coupons 
détachés (sur flux d’intérêts seulement) déduites du total 
des fonds propres, et autres expositions déduites de ce 
total, doivent être communiquées séparément, par type 
d’exposition.284

394 Par exemple, radiations/provisions (si les actifs restent inscrits au bilan), amortissement partiel 
d’obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement) et d’autres participations résiduelles, 
ainsi que la reconnaissance des passifs requis pour de futurs supports financiers probables aux actifs 
titrisés de l’« entité ».
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m)

Pour les titrisations soumises au régime de remboursement 
anticipé, les éléments suivants par type d’exposition284 pour les 
facilités titrisées :

les montants agrégés des expositions utilisées relatives 
aux intérêts du vendeur et à ceux de l’investisseur;
le montant agrégé des exigences de fonds propres à 
l’encontre des montants utilisés et des engagements 
inutilisés qu’elle a conservés (en qualité de vendeur);
le montant agrégé des exigences de fonds propres à 
l’encontre des expositions utilisées et des engagements 
inutilisés de l’investisseur.

n)

Montant agrégé des expositions279 de retitrisation conservées 
ou acquises réparties par :

expositions auxquelles les techniques d’atténuation du 
risque de crédit sont appliquées et celles auxquelles elles 
ne sont pas appliquées ;
expositions aux fournisseurs de garanties réparties selon 
les catégories de qualité de leur crédit ou leurs noms.

Informations 
quantitatives :
Portefeuille de 
négociation

o)

Encours total des expositions titrisées395 par l’« entité » et 
définies par le cadre de titrisation (réparti entre titrisation 
classique et titrisation synthétique), par type d’expositions284, 396, 
séparément des expositions de titrisation de tierces parties pour 
lesquelles l’« entité » agit uniquement en tant que promoteur.279

p)
Encours total des expositions à titriser, réparties par type 
d’exposition.284, 286

q)

Résumé des transactions de titrisation durant l’année en cours, 
y compris le total du  montant des actifs titrisés285 (par catégorie 
d’exposition284) et plus-values ou moins-values de cessions 
prises en compte, par catégorie d’exposition. 284, 286

395 Les « expositions de titrisation » incluent les expositions résultant des transactions pour lesquelles 
l’« entité » joue le rôle de promoteur et les expositions découlant de transactions de titrisation où elle 
intervient à un autre titre, qui sont couvertes par le dispositif de titrisation. Les transactions de titrisation 
dans lesquelles l’entité financière initiatrice ne conserve aucune exposition de titrisation doivent 
apparaître séparément, mais elles ne doivent être indiquées que pour l’année où elles sont lancées.

396 L’entité financière doit divulguer son exposition quelque soit les exigences des fonds propres prévues 
aux chapitres 3 à 8.
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r)

Montant agrégé des expositions titrisées285 par « l’entité » pour 
lesquelles l’« entité » a retenu quelques expositions et 
auxquelles s’applique l’approche du risque de marché (réparties 
entre titrisation traditionnelle et titrisation synthétique), par type 
d’exposition.284

s)

Montant agrégé des :

expositions de titrisation au bilan,279 conservées ou 
acquises, réparties par type d’exposition;284

expositions de titrisation hors bilan,279 réparties par type 
d’exposition.284

t)

Montant agrégé des expositions de titrisation279 conservées ou 
acquises réparties par :

expositions de titrisation279 conservées ou acquises qui 
font l’objet de la mesure du risque global pour le risque 
spécifique;
expositions de titrisation279 soumises au dispositif de 
titrisation pour le risque spécifique réparties en un nombre 
significatif de tranches de pondération des risques pour 
chacune des approches utilisées pour le calcul des 
exigences de fonds propres (p.ex. : FR, AFN, et l’approche 
par ratio de concentration). 

u)

Montant agrégé :

des exigences de fonds propres pour les expositions de 
titrisation279 qui font l’objet de la mesure du risque global, 
réparties par risque selon une classification appropriée 
(p.ex. : risque de défaut, risque de migration, risque de 
corrélation);
des exigences de fonds propres pour les expositions de 
titrisation279 (ou de retitrisation), soumises au cadre de 
titrisation, réparties en un nombre significatif de tranches 
de pondération des risques pour chacune des approches 
de calcul des exigences de fonds propres (p.ex. : FR, AFN 
et AEI);
des expositions de titrisation279 qui sont entièrement 
déduites des fonds propres de la catégorie 1. Les 
engagements et rehaussements de crédit, tels que les 
obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt 
seulement) et autres expositions déduites du total des 
fonds propres, devraient être divulguées séparément par 
type d’exposition.
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v)

Pour les titrisations soumises au régime de remboursement 
anticipé, les éléments suivants par type d’exposition284 pour les 
facilités titrisées :

les montants agrégés des expositions utilisées relatives 
aux intérêts du vendeur et à ceux de l’investisseur;
le montant agrégé des exigences de fonds propres à 
l’encontre des montants utilisés et des engagements 
inutilisés qu’elle a conservés (en qualité de vendeur);
le montant agrégé des exigences de fonds propres à 
l’encontre des expositions utilisées et des engagements 
inutilisés de l’investisseur.

w)

Montant agrégé des expositions de retitrisation287 conservées 
ou acquises réparties par :

expositions auxquelles les techniques d’atténuation du 
risque de crédit sont appliquées et celles auxquelles elles 
ne sont pas appliquées;
expositions aux fournisseurs de garanties réparties selon 
les catégories de qualité de leur crédit leurs noms.

12.2.7 Risque de marché

Tableau 10
Risques de marché : informations attendues 

dans le cadre de l’utilisation de l’approche standard397

Informations
qualitatives a)

Les exigences générales d’informations qualitatives 
(paragraphe 824 de la sous-section 11.2.3) relatives aux risques de 
marché, y compris les portefeuilles couverts par l’approche 
standard.

Informations
quantitatives b)

Les exigences de fonds propres au titre du :
Risque de taux d’intérêt;
risque de position sur actions;
risque de change;
risque sur produits de base.

397 Voir la section 8.3 de la ligne directrice.
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Tableau 11
Risques de marché :

informations exigées dans le cadre de l’utilisation des
modèles internes (MMI) pour le portefeuille de négociation

Informations
qualitatives

a)

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de 
la sous-section 11.2.3) relatives aux risques de marché, y compris 
les portefeuilles couverts par MMI; analyse de la mesure dans 
laquelle sont respectées les « recommandations pour une 
évaluation prudente » des positions du portefeuille de négociation 
(paragraphes 690 à 701 de la sous-section 8.1.1), et méthodes 
appliquées à cet effet.

b)

Description des critères de fiabilité sur lesquels repose l’évaluation 
interne de l’adéquation des fonds propres de l’« entité », et 
description des méthodes utilisées pour garantir que cette 
évaluation est conforme à ces critères.

c)

Pour chaque portefeuille couvert par l’MMI :

Caractéristiques des modèles utilisés;
description des simulations de crise appliquées au portefeuille;
description de l’approche utilisée pour les contrôles ex post/la 
validation de la précision et de la cohérence des modèles 
internes et des processus de modélisation.

d) Portée de l’autorisation écrite de l’Autorité.

Informations
quantitatives e)

Pour les portefeuilles de négociation couverts par la méthode des 
modèles internes (MMI):

Valeurs maximales, moyennes et minimales de la VaR sur la 
période examinée et en fin de période;
comparaison des estimations de VaR et des gains/pertes 
effectifs enregistrés par l’« entité », ainsi que l’analyse des « 
cas atypiques » importants dans les résultats des contrôles ex 
post.
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12.2.8 Risque opérationnel

Tableau 12
Risque opérationnel

Informations
qualitatives

a)

En plus des exigences générales d’informations qualitatives 
(paragraphe 824 de la sous-section 11.2.3), l’(les) approche(s) 
d’évaluation des fonds propres relative(s) au risque opérationnel que 
l’« entité » est habilitée à appliquer.

b)

La description de l’approche de mesures avancées, si elle est 
utilisée, y compris l’analyse des facteurs internes et externes 
significatifs pris en compte dans l’approche. En cas d’utilisation 
partielle, la portée et la couverture des différentes approches 
utilisées.

c)
Pour l’« entité » appliquant l’approche de mesures avancées, la 
description du recours à l’assurance aux fins d’atténuation du risque 
opérationnel.

12.2.9 Actions

Tableau 13
Les actions : informations sur les positions du portefeuille bancaire

Informations
qualitatives a)

Les exigences générales d’informations qualitatives 
(paragraphe 824 de la sous-section 11.2.3) relatives au risque sur 
actions, notamment :

La différenciation entre les participations sur lesquelles des 
plus-values sont attendues et celles qui ont été prises à 
d’autres fins, notamment pour des raisons relationnelles et 
stratégiques;

l’analyse des principales politiques relatives à l’évaluation et à 
la comptabilisation des actions détenues dans le portefeuille 
bancaire. Sont concernées les techniques de comptabilisation 
et les méthodes d’évaluation utilisées, et notamment les 
principales hypothèses et pratiques influant sur l’évaluation, 
ainsi que les évolutions importantes de ces pratiques.

Voir note de bas de page No 241.
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Informations
quantitatives

b)

La valeur communiquée au bilan pour l’état des investissements, 
ainsi que la juste valeur de ces investissements; pour les titres 
cotés, une comparaison avec la valeur des actions cotées en 
bourse lorsque le cours est très différent de la juste valeur.

c)

Les types et la nature des investissements, y compris le montant 
des actifs pouvant entrer dans les catégories :

Cotés en bourse;
non cotés en bourse.

d)
Le montant cumulé des plus-values (moins-values) réalisées sur les 
ventes et liquidations durant la période sous revue.

e)

Le total des plus-values (pertes) non réalisées398;
le total des plus-values (pertes) latentes399;
tout montant des éléments susmentionnés inclus dans les 
fonds propres de la catégorie 1 et 2.

f)

Les exigences en fonds propres ventilées par groupes appropriés 
d’actions, conformément à la méthodologie de l’« entité », ainsi que 
les montants agrégés et le type de placement en actions régis par 
des dispositions prudentielles transitoires ou une clause 
d’antériorité concernant les exigences de fonds propres 
réglementaires.

Voir note de bas de page No 241.
398 Gains (pertes) non réalisé(e)s pris(es) en compte dans le bilan, mais pas dans le compte de profits et 

pertes.
399 Gains (pertes) non réalisé(e)s qui ne sont pris(es) en compte ni dans le bilan ni dans le compte de 

profits et pertes.
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12.2.10 Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire

Tableau 14
Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire (RTIPB)

Informations
qualitatives a)

Les exigences générales d’informations qualitatives 
(paragraphe 824 de la sous-section 11.2.3), y compris la nature du 
RTIPB et les principales hypothèses, dont celles concernant les 
remboursements anticipés de prêts et l’évolution des dépôts sans 
échéance, et la fréquence de l’évaluation du RTIPB.

Informations
quantitatives b)

L’augmentation (diminution) des bénéfices ou de la valeur 
économique (ou des paramètres significatifs utilisés par la direction) 
en cas de chocs à la hausse ou à la baisse des taux, en fonction de 
la méthode utilisée par la direction pour mesurer le RTIPB, avec une 
répartition par devise (le cas échéant).

12.3 Exigences  de d ivulga tion  re latives  à  la  rémunéra tion

12.3.1 Champ d’application

Bien que les entités financières soient assujetties aux normes de Bâle et aux 
divulgations requises par le Pilier 3, il est possible que ces dispositions puissent ne 
pas être pertinentes pour toutes les entités financières ou pour tous leurs secteurs 
d'activités. Ainsi, il est possible qu’une entité financière ne soit pas de taille 
suffisante pour la mise en place d’un comité de rémunération distinct, ou n’ait pas  
les ressources pour mettre en œuvre un système entièrement fonctionnel de report 
et d'ajustement de la rémunération selon la performance.

Les exigences en matière de divulgation de la rémunération peuvent donc inclure 
des seuils de matérialité et de proportionnalité, s’appuyant sur ceux s’appliquant 
aux exigences existantes de divulgation. 

Deux aspects peuvent être considérés :

si l’entité financière, dans son ensemble, est exonérée partiellement ou 
totalement de divulgation, selon son profil de risque, et

si l’entité financière est exonérée de certains types de divulgation attribuable 
au fait que l’information visée n’est pas significative, est la propriété de l’entité 
ou est de nature confidentielle.
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12.3.2 Méthode et fréquence de la divulgation

Les entités financières devront divulguer minimalement sur une base annuelle les 
informations relatives à la rémunération. Elles devraient par ailleurs viser à 
divulguer ces informations dès qu’elles sont  disponibles.

Les entités financières devront, dans la mesure du possible, divulguer les 
informations relatives à la rémunération sur un seul site ou dans un seul document. 
Les entités financières peuvent toutefois référer à un site ou un document différent :

si une divulgation équivalente a déjà été faite en vertu d'une exigence 
comptable ou d'un prospectus couvrant la même période (dans de tels cas, 
l’Autorité aura le pouvoir discrétionnaire de reconnaître les informations 
existantes qui sont acceptables); ou

pour indiquer où des informations complémentaires (n’étant pas explicitement 
requises au titre du pilier 3 (chapitre 11 de la présente ligne directrice)) peuvent 
être trouvées.

Dans de tels cas, l’entité financière doit s'assurer que le site ou le document soit 
publique et facilement accessible.
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Divulgations clés

Le tableau suivant dresse la liste des principales informations sur la rémunération 
que les entités financières devraient inclure à leur document de divulgation au titre 
du Pilier 3. Les entités financières devraient non seulement divulguer l'information 
requise, mais détailler autant que possible la façon dont ces facteurs complètent et 
appuient leur cadre de gestion intégrée des risques.

Tableau 15
Rémunération

Informations
qualitatives

a)

Les informations divulguées en regard des instances qui 
supervisent la rémunération devraient inclure :

le nom, la composition et le mandat de l’instance responsable 
de la supervision de la rémunération;
les coordonnées des consultants externes qui ont été sollicités, 
l'instance qui les a mandatés et les segments du processus de 
rémunération où ils ont été impliqués;
la description de la portée de la politique de rémunération de 
l'entité financière (p.ex., par régions, par secteurs d'activité), y 
compris la mesure dans laquelle elle est applicable aux filiales 
et succursales étrangères, le cas échéant;
la description des types d'employés considérés comme des 
preneurs de risque importants et les hauts dirigeants, y compris 
le nombre d'employés dans chaque groupe.

b)

Les informations divulguées à l’égard de la conception et de la 
structure des processus de rémunération devraient inclure :

un aperçu des principaux objectifs et caractéristiques de la 
politique de rémunération;
si un examen par le comité de rémunération de la politique de 
rémunération de l'entité financière a été tenu au cours de la 
dernière année, ainsi qu’un aperçu des changements qui y ont 
été apportés, le cas échéant;
un énoncé sur la façon dont l’entité financière s'assure que les 
employés œuvrant du côté des risques et de la conformité sont 
rémunérés indépendamment des secteurs d’activité qu'ils 
supervisent.

c)

La description des façons dont les risques actuels et futurs sont pris 
en compte dans les processus de rémunération devrait inclure :

un aperçu des principaux risques que l'entité financière 
considère lors de la mise en œuvre des mesures de 
rémunération;
un aperçu de la nature et du type des principales mesures 
utilisées pour considérer ces risques, y compris les risques plus 
difficilement mesurables (les montants n'ont pas à être 
divulgués);
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un énoncé sur les façons dont ces mesures affectent la 
rémunération;
un énoncé sur la façon dont la nature et le type de ces mesures 
ont changé au cours de la dernière année, les raisons derrière 
ces changements, ainsi que l'impact des changements sur la 
rémunération.

d)

La description des méthodes avec lesquelles l'entité financière 
tente de lier la rémunération à la performance lors d’une période de 
mesure devrait inclure :

un aperçu des principaux indicateurs de performance pour 
l'entité financière, les secteurs d’activité et les employés;
un énoncé illustrant comment la rémunération individuelle est 
liée à la performance individuelle ainsi qu’à la performance 
globale de l’entité;
un énoncé des mesures que l'entité financière mettra en œuvre 
afin d'adapter les rémunérations advenant le cas où les 
mesures de performance seraient de faible qualité400.

e)

La description des méthodes avec lesquelles l'entité financière 
tente d’ajuster la rémunération en fonction de la performance à long 
terme devrait inclure :

un énoncé sur la politique de l'entité financière quant au report 
et à l'octroi de la rémunération variable et, si la portion de la 
rémunération variable qui est différée varie selon les employés 
ou groupes d'employés, une description des critères qui 
déterminent les proportions et leur importance relative;
un énoncé sur la politique et les critères utilisés par l'entité 
financière dans l'ajustement des rémunérations différées avant 
l'octroi et (si permis par la législation) après l'acquisition par des 
dispositions de récupération.

f)

La description des différentes formes de rémunération variable que 
l'entité financière utilise et la justification de l'utilisation de ces 
différentes formes devraient inclure:

un aperçu des formes de rémunération variables proposées 
(espèces, parts et instruments liés ou autres401);un énoncé sur 
l'utilisation des différentes formes de rémunération variable et, 
si la composition de la rémunération variable diffère selon les 
employés ou groupes d'employés, une description des critères 

400 Le critère de détermination d’une « faible » qualité devrait également être inclus.
401 Une description des éléments correspondants à d’autres formes de rémunération (le cas échéant) 

devrait être présentée.
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qui déterminent les compositions et leur importance relative.

Informations
quantitatives

g)
Le nombre de réunions tenues par l’instance principale chargée de 
superviser la rémunération au cours de l'année financière ainsi que 
la rémunération versée aux membres de cette instance.

h)

Le nombre d'employés ayant reçu une rémunération variable au 
cours de l'année financière.
Le nombre et montant total des bonis garantis accordés au 
cours de l'année financière.
Le nombre et montant total des primes à la signature versées 
au cours de l'année financière.
Le nombre et montant total des indemnités de départ versées 
au cours de l'année financière.

i)

Le montant total des rémunérations différées en suspens, 
ventilé selon que celles-ci soient en espèces, parts et 
instruments liés ou autres formes.
Le montant total des rémunérations différées versées au cours 
de l'année financière.

j)

La répartition des montants de rémunération accordés pour 
l'exercice :
o fixes et variables ;
o différés et non différés ;
o les différentes formes de rémunération utilisées (espèces, 

parts et instruments liés ou autres formes).
Un exemple de divulgation est présenté au tableau 16.

k)

Les informations quantitatives sur l'exposition des employés aux 
ajustements implicites (p. ex., les fluctuations de la valeur des 
parts) et explicites (p.ex., les malus, récupérations ou revirements 
semblables, réévaluations à la baisse des primes) apportés à la 
rémunération différée et la rémunération retenue:

le montant total des rémunérations différées en suspens et de 
la rémunération retenue exposé à des ajustements a posteriori 
explicites et / ou implicites;
le montant total des réductions en raison d'ajustements a
posteriori explicites au cours de l'année financière;
le montant total des réductions en raison d'ajustements a
posteriori implicites au cours de l'année financière.
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Le tableau 16 doit être complété distinctement par (a) les hauts dirigeants et (b) les 
autres preneurs de risque significatifs.

Tableau 16

Valeur totale de la 
rémunération pour 
l’année fiscale en cours

Sans restriction Différée

Rémunération fixe
Espèces X X
Parts et instruments 
liés

X X

Autres X X

Rémunération variable
Espèces X X
Parts et instruments 
liés

X X

Autres X X
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Annexe  1-I Exigences  minimales  de  fonds  propres  

Tableau A : Exigences minimales des fonds propres

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ratio de fonds 
propres de la 
catégorie 1a

3,5 % 3,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 %

Total des fonds 
propres de la 
catégorie 1

4,5 % 5,5 % 6 % 6 % 6 % 6 % 6 %

Total des fonds 
propres

8 % 8 % 8 % 8 % 8 % 8 % 8 %

Tableau B : Exigences minimales de fonds propres incluant la réserve 
de conservation (dispositions transitoires proposées par le 
Comité de Bâle)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ratio de fonds 
propres de la 
catégorie 1a

3,5 % 3,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 %

Réserve de 
conservation des 
fonds propres

0,625
% 1,25 % 1,875

% 2,5 %

Catégorie 1a 
+Réserve de 
conservation

3,5 % 3,5 % 4,5 % 5,125
% 5,75 % 6,375

% 7,0 %

Total des fonds 
propres de la 
catégorie 1

4,5 % 5,5 % 6,0 % 6,625
% 7,25 % 7,875

% 8,5 %

Total des fonds 
propres

8,0 % 8,0 % 8,0 % 8,625
% 9,25 % 9,875

%
10,5
%
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Annexe  1-II Ratio  de  cons erva tion  des  fonds  propres  
minimaux en fonction  du n iveau des  fonds  
propres  de  la  ca tégorie  1a

2016 2017 2018 2019 Ratio de 
conservation

De 4,5 % à
4,656 %

De 4,5 % à
4,813 %

De 4,5 % à
4,969 %

De 4,5 % à
5,125 %

100 %

Plus de 
4,656 % à
4,813 %

Plus de 4,813 %
à  5,125 %

Plus de 4,969
% à 5,438 %

Plus de 5,125 %
à 5,75 %

80 %

Plus de 
4,813 % à
4,969 %

Plus de 5,125 %
à 5,438 %

Plus de 5,438
% à 5,906 %

Plus de 5,75 %
à 6,375 %

60 %

Plus de 
4,969 % à
5,125 %

Plus de 5,438 %
à 5,75 %

Plus de 5,906
% à 6,375 %

Plus de 6,375 %
à 7,0 %

40 %

Plus de 
5,125 %

Plus de 5,75 % Plus de 6,375
%

Plus de 7,0 % 0 %

Ratio de conservation des fonds propres minimums en fonction du niveau des fonds 
propres de catégorie 1a pour les institutions financières désignées D-Sifi

2016 2017 2018 2019 Ratio de 
conservation

5,5 % - 5,656 % 5,5 % - 5,813
%

5,5 % - 5,969 % 5,5 % - 6,125 % 100 %

>5,656 % - 5,813 % >5,813 % - 6,125 % >5,969 % - 6,438 % >6,125 % - 6,75 % 80 %
>5,813 % - 5,969
%

>6,125 %- 6,438 % >6,438 % - 6,906 % >6,75 % - 7,375 % 60 %

>5,969 % -
6,125 %

>6,438 % - 6,75 % >6,906 % - 7,375 % >7,375 % - 8,0 % 40 %

>6,125 % >6,75 % >7,375 % >8,0 % 0 %
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Annexe  1-III (a ) Cibles  de  fonds  propres  

Cible de fonds propres incluant la réserve de conservation de 2,5 %

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ratio de fonds 
propres de la 
catégorie 1a402

7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 %

Total des fonds 
propres de la 
catégorie 1

8,5 % 8,5 % 8,5 % 8,5 % 8,5 % 8,5 %

Total des fonds 
propres 10,5 % 10,5 % 10,5 % 10,5

%
10,5
% 10,5 %

402 Correspond au ratio minimal de fonds de catégorie 1a (4,5 %) plus la réserve de conservation de 2,5 %.
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Annexe  1-III (b) Cibles  de  fonds  propres  
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Annexe  1-IV Exigences  de  normes  minimales  de  liquidité
pour le  NSFR

1.1 Ratio structurel de liquidité à long terme

119. Afin d’inciter les institutions financières à davantage financer leurs actifs et 
leurs activités sur les moyens et longs termes, le Comité de Bâle a mis au 
point le ratio structurel de liquidité à long terme (NSFR, Net Stable Funding 
Ratio). Cette exigence est un montant minimum acceptable de financement 
stable en rapport avec le profil de liquidité de leurs actifs et de leurs activités 
sur une période de 1 an. Conçue pour servir de mécanisme minimal à mettre 
en œuvre, elle complète le ratio de liquidité à court terme (LCR, Liquidity 
Coverage Ratio) décrit ci-dessus et renforce les autres mesures 
prudentielles. Elle constitue une incitation à apporter des changements 
structurels aux profils de risque de liquidité des institutions financières. Ces 
changements consistent à s’écarter des asymétries de financement à court 
terme pour viser un financement plus stable et à plus long terme des actifs et 
des activités. 

120. En particulier, le NSFR est structuré de manière à ce que les actifs à long 
terme soient financés avec un montant minimum de passifs stables en 
rapport avec leur profil de risque de liquidité. Il a, par ailleurs, pour but 
d’éviter un recours excessif aux financements de gros à court terme lorsque 
la liquidité de marché est abondante et d’encourager une meilleure 
évaluation du risque de liquidité sur l’ensemble des éléments de bilan et de 
hors-bilan. Enfin, l’approche NSFR vise à dissuader les établissements de 
financer leur encours d’actifs liquides de haute qualité à l’aide de capitaux à 
court terme arrivant à échéance immédiatement après la période de 30 jours 
fixée pour le ratio de liquidité à court terme.

Ce ratio, tout comme le précédent, a deux composantes essentielles :

1. montant de financement stable disponible403;
2. montant de financement stable exigé404.

La formule de calcul est décrite ci-dessous :        é
> 100 %

121. Le NSFR suit les approches traditionnelles fondées sur les méthodes de l’« 
actif liquide net » et du « cash capital », largement utilisées par les 

403 Voir le Tableau B de l’Annexe 1-V pour les éléments composant le montant des fonds stables 
disponibles ainsi que leur comptabilisation

404 Voir le Tableau B de l’Annexe 1-V.
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institutions financières d’envergure internationale, les analystes bancaires et 
les agences de notation. Dans le calcul du montant des actifs qui devraient 
être adossés à un financement stable, la méthodologie du NSFR tient compte 
des montants de financement stable exigés pour l’ensemble des actifs et des 
titres illiquides détenus, quel qu’en soit le traitement comptable (ainsi, les 
titres peuvent être détenus à des fins de négociation, classés comme 
disponibles à la vente ou détenus jusqu’à échéance). Des sources 
supplémentaires de financement stable sont par ailleurs exigées pour 
répondre à une petite partie, au moins, des appels potentiels de liquidité 
relevant des engagements et obligations de hors-bilan.

122. Le NSFR correspond au montant de financement stable disponible rapporté 
au montant de financement stable exigé. Ce ratio doit être supérieur à 
100 %405. Par « financement stable », on entend la part, dans les types et 
montants de financement sous forme de fonds propres ou d’autres passifs, 
censée constituer des ressources fiables sur une échéance d'un (1) an en 
période de tensions prolongées. Le montant du financement exigé d'un 
établissement particulier est fonction des caractéristiques de liquidité des 
différents types d’actifs qu’il détient, de ses expositions de hors-bilan 
conditionnelles et/ou des activités qu’il mène. 

123. Le Comité de Bâle va continuer d’étudier la question de savoir s’il convient de 
reconnaître les financements adossés sur une période d'un (1) an et 
collectera des données à des fins d’analyse ainsi que pour apporter d’autres 
modifications structurelles à la proposition. Le paragraphe 134 ci-après 
apporte des précisions à cet égard.

1.2 Définition du financement stable disponible

124. Pour l’« entité », le financement stable disponible (Available Stable 
Funding, ASF) est la somme totale : 

a) de ses fonds propres;

b) de ses actions privilégiées d’une échéance supérieure ou égale à 
un (1) an;

c) de ses passifs d’une échéance effective supérieure ou égale à un 
(1) an;

d) de la part des dépôts sans échéance et/ou des dépôts à terme 
d’une échéance inférieure à un (1) an qui serait durablement 
conservée en cas de tensions idiosyncrasiques (propres à 
l’« entité »);

405 En outre, l’Autorité est libre de fixer d’autres niveaux de NSFR comme seuils d’interventions 
prudentielles sur la base de ses constats de surveillance.
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e) de la part du financement de gros d'échéance inférieure à un (1) an 
qui serait durablement conservée en cas de tensions 
idiosyncrasiques.

125. Le but recherché par la présente norme est d’assurer à l’« entité » un 
financement stable, qui lui permette de poursuivre sainement ses 
activités, pendant une période d'un (1) an, dans un scénario de tensions 
prolongées qui lui seraient propres et dont les investisseurs et la clientèle 
seraient informés. Ces tensions peuvent provenir : 

d’une détérioration significative de sa rentabilité et de sa solvabilité 
résultant d’un accroissement du risque de crédit, de marché ou 
opérationnel et/ou à l’exposition à d’autres risques; 

d’un déclassement potentiel de la note attribuée à sa dette, son 
crédit de contrepartie ou ses dépôts par une OEEC reconnus tel 
que définis au chapitre 3;

d’un événement important mettant en doute sa réputation ou sa 
qualité de crédit. 

126. Aux fins de la présente norme, le ratio ne tient pas compte d’un recours 
prolongé aux facilités de prêt des banques centrales, hors opérations 
d’open market ordinaires. Le but est, en effet, de ne pas créer de 
dépendance vis-à-vis de la banque centrale comme source de 
financement. 

127. Pour calculer le montant de financement stable disponible, on associe,
dans un premier temps, chacune des valeurs comptables des fonds 
propres et des autres passifs d’un établissement à l’une des cinq 
catégories présentées dans le tableau 1 ci-après. Le montant associé à 
chacune des catégories est ensuite multiplié par un coefficient de 
liquidité. L’ASF total est la somme des montants ainsi pondérés. 

128. Le tableau 1 ci-après présente les composantes de chaque catégorie 
d’ASF et indique le coefficient maximal affecté à chacune d’entre elles 
pour calculer le montant total de financement stable disponible d’un 
établissement selon la norme NSFR.

Tableau 1
Financement stable disponible : composantes et coefficients ASF 

Coefficient ASF Composante
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Tableau 1
Financement stable disponible : composantes et coefficients ASF 

100 % Montant total des fonds propres de la 
catégorie 1  et de la catégorie 2, tels qu’ils 
sont définis dans les normes 
internationales de fonds propres 
formulées par le Comité406.

Montant total de tous les titres ne faisant 
pas partie des fonds propres de la 
catégorie 2, qui ont une échéance 
résiduelle effective égale ou supérieure à
un (1) an, compte tenu de toute option 
explicite ou implicite pouvant réduire à 
moins d'un (1) an l’échéance prévue. 

Montant total des emprunts et instruments 
de dette, garantis et non garantis (dont les 
dépôts à terme), qui ont une échéance 
résiduelle effective égale ou supérieure à 
un (1) an, exception faite de tout 
instrument assorti d’options explicites ou 
implicites pouvant réduire à moins d'un (1) 
an l’échéance prévue. Ces options 
incluent celles que les investisseurs 
peuvent exercer à leur discrétion sur la 
période d'un (1) an407.

90 % Dépôts « stables » (tels qu’ils sont définis 
aux paragraphes 55 à 61 consacrés au 
ratio de liquidité à court terme – LCR) à 
vue (sans échéance) et/ou à terme, 
assortis d’une échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an, placés par la 

406 Les fonds propres des catégories 1 et 2 sont pris en compte après déductions. Pour les éléments 
ayant déjà été déduits des fonds propres, aucun financement stable exigé n’est requis. Les règles 
régissant les fonds propres des catégories 1 et 2 sont réunies dans le document Bâle III : dispositif 
réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des banques et des systèmes bancaires ainsi 
qu'au Chapitre 2 de la présente ligne directrice.

407 Pour déterminer l’échéance d’un instrument, il convient de prendre pour hypothèse l’exercice de 
l’option d’achat par les investisseurs à la première date possible. Pour les financements assortis 
d’options à la discrétion de l’« entité », l’Autorité devra tenir compte des facteurs de réputation qui 
pourraient limiter la possibilité, pour l’« entité », de ne pas les exercer. En particulier, lorsque le marché 
s’attend à ce que certains passifs soient remboursés avant leur date d’échéance légale, l’« entité » et 
l’Autorité devront en tenir compte dans l’application du ratio NSFR.
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Tableau 1
Financement stable disponible : composantes et coefficients ASF 

clientèle de particuliers et de petites 
entreprises408.

80 % Dépôts « moins stables » (tels qu’ils sont 
définis aux paragraphes 55 à 61 
consacrés au LCR) à vue (sans 
échéance) et/ou à terme, assortis d’une 
échéance résiduelle inférieure à un (1) an, 
placés par la clientèle de particuliers et de 
petites entreprises. 

50 % Financements de gros non garantis, 
dépôts sans échéance et/ou dépôts à 
terme, assortis d’une échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an, placés par des 
entreprises non financières, des 
emprunteurs souveraine, des banques 
centrales, des banques multilatérales de 
développement ou des organismes 
publics.

0 % Tous les autres éléments de fonds 
propres et autres passifs qui n’entrent pas  
dans les catégories ci-dessus409.

2.3 Définition du financement stable exigé pour les actifs et les 
expositions de hors-bilan

129. Le montant de financement stable exigé de l’« entité » par l’Autorité doit 
être calculé sur la base d’hypothèses prudentielles concernant les 

408 La définition des dépôts placés par la clientèle de petites entreprises est identique à celle utilisée dans 
la note de bas de page 16 du document « Bâle III: Dispositif international de mesure, normalisation et 
surveillance du risque de liquidité ».relative au ratio de liquidité à court terme (LCR) et qui fait 
référence au paragraphe 231 de la présente ligne directrice.

409 Peuvent être exclus de ce traitement les dépôts stables provenant des banques coopératives, 
auxquels la loi impose qu’ils soient placés auprès d’une caisse centrale et qui constituent un « niveau 
minimal de dépôt » au sein du réseau. Ces dépôts pourraient se voir appliquer un coefficient de 
financement stable disponible (ASF) de 75 % au maximum pour la caisse centrale si le déposant est 
un particulier ou une petite entreprise. Si ces dépôts proviennent d’autres clients, le coefficient ASF 
devra être déterminé en fonction de ces contreparties (ainsi, les dépôts des entreprises non 
financières se verront appliquer un coefficient ASF de 50 %). Par ailleurs, si certains actifs particuliers 
doivent être acquis sur les fonds constituant le niveau minimal de dépôt précité, l’« entité »devra 
assigner à ces fonds un coefficient ASF égal au coefficient RSF appliqué aux actifs. Par exemple, si l’« 
entité »est tenue de détenir des obligations d’État de niveau 1 (assorties d’un coefficient RSF de 5 %), 
le coefficient ASF correspondant devra également être égal à 5 %. Dans tous les cas, un coefficient de 
RSF de 100 % sera appliqué à ces fonds pour la banque déposante.
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principales caractéristiques des profils de risque de liquidité de ses actifs, 
de ses expositions de hors-bilan et de certaines de ses autres activités. 
Ce montant est la somme de la valeur des actifs détenus et financés par 
l’« entité », la valeur de chaque type d’actif ayant été multipliée par un 
coefficient de financement stable exigé (RSF) spécifique qui lui est 
associé. Cette somme est ajoutée au montant de l’activité de hors-bilan 
(ou risque de liquidité potentiel) préalablement multiplié par le coefficient 
RSF correspondant. Les coefficients appliqués à la valeur de chaque type 
d’actif et d’exposition de hors-bilan donnent, pour chaque élément, le 
montant qui, selon l’Autorité, devrait être adossé à un financement stable. 
Les actifs les plus liquides et les plus rapidement mobilisables pour 
obtenir des financements supplémentaires, dans les simulations de crise
décrites plus haut, se voient appliquer des coefficients RSF plus faibles 
(et requièrent moins de financement stable) que les actifs considérés 
comme moins liquides dans de telles circonstances.

130. Les coefficients RSF associés aux divers types d’actifs constituent des 
paramètres destinés à donner une valeur approximative du montant d’un 
actif qui ne pourrait ni être réalisé par une vente ni utilisé comme sûreté 
en garantie d’un emprunt durable contracté pour faire face à un 
événement de liquidité sur une période d’une année. La présente norme 
prévoit que les montants de ce type devraient être adossés à un 
financement stable. 

131. Si l’« entité » a consenti un financement garanti arrivant à échéance dans 
la période d'un (1) an, elle doit étudier l’opération concernée pour 
désigner l’actif qui sera utilisé pour procéder au règlement à la date 
d’échéance, et appliquer le coefficient RSF correspondant à cet actif. Si 
elle reçoit des liquidités, le coefficient RSF sera égal à 0 %. Si elle reçoit 
un autre type d’actif, le coefficient RSF correspondant sera utilisé. 

132. Les actifs « grevés410» inscrits au bilan se voient affecter un coefficient 
RSF de 100 %, à moins que l'échéance résiduelle de la charge pesant 
sur les actifs ne soit inférieure à un (1) an, auquel cas les actifs sont 
considérés comme étant « non grevés ». 

133. Le Tableau 2 ci-après recense les différents types d’actifs à affecter à 
chaque catégorie et les coefficients RSF correspondants. En ce qui 
concerne l’amortissement des prêts, la part arrivant à échéance dans 
l’année peut être associée à la catégorie d’échéance résiduelle « 
inférieure à un (1) an ». Sauf indication contraire, les définitions 
reprennent celles données à la section consacrée au ratio de liquidité à 
court terme (LCR) du document de Bâle ci-dessus mentionné.

410 Parmi les actifs grevés, on trouve, entre autres, les actifs utilisés dans les opérations de titrisation et en 
couverture d’obligations sécurisées.
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Tableau 2 
Actifs : composantes et coefficients RSF

Composante du financement stable exigé Coefficient RSF 

Encaisse immédiatement disponible pour 
remplir des engagements, non grevée et non 
détenue à une fin donnée (sûreté 
conditionnelle, paiement de salaires ou toute 
autre raison).

Instruments et opérations à court terme non 
garantis, non grevés, ayant une échéance
résiduelle inférieure à un (1) an411.

Titres non grevés ayant une échéance 
résiduelle inférieure à un (1) an, sans 
options incorporées qui allongeraient à plus 
d'un (1) an l'échéance attendue.

Titres non grevés détenus par l’« entité », si 
celle-ci a contracté une prise en pension 
équivalente sur le même titre (même 
identifiant unique ISIN ou CUSIP).

Prêts non grevés ayant une échéance  
résiduelle inférieure à un (1) an, non 
renouvelables, accordés à des institutions  
financières par l’« entité »,, si celle-ci a le 
droit irrévocable d’en demander le 
remboursement.

0 %

Titres négociables non grevés ayant une 
échéance résiduelle minimale d'un (1) an, 
émis ou garantis par des emprunteurs  
souverains, des banques centrales, la BRI, 
le FMI, l’UE, des organismes publics hors 
administration centrale ou des banques 
multilatérales de développement, affectés 
d’une pondération des risques de 0 % selon 
l’approche standard de Bâle II pour le risque 
de crédit (chapitre 3 de la ligne directrice), à 
condition qu’il existe des marchés actifs de 
pensions ou de vente ferme pour ces titres.

5 %

411 Les instruments concernés sont notamment, mais pas uniquement, titres de dette d'État et d’entreprise 
à court, moyen et long termes ; papier commercial ; certificats de dépôts négociables ; réserves 
détenues auprès de la banque centrale et transactions sur monnaie banque centrale (fonds fédéraux, 
par exemple) ; acceptations bancaires ; fonds de placement monétaires.
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Obligations d’entreprise non grevées ou 
obligations sécurisées non grevées ayant 
une note égale ou supérieure à AA-, ayant 
une échéance résiduelle minimale d'un (1) 
an et satisfaisant à toutes les conditions 
d’éligibilité des actifs de niveau 2 aux fins du 
LCR (définies au paragraphe 42 b).

20 %

Titres négociables non grevés, ayant une 
échéance résiduelle minimale d'un (1) an, 
émis ou garantis par des emprunteurs 
souverains, des banques centrales, des 
organismes publics (hors administration 
centrale) ou des banques multilatérales de 
développement, et affectés d’une 
pondération des risques de 20 % selon 
l’approche standard de Bâle II pour le risque 
de crédit (chapitre 3 de la ligne directrice) et 
satisfaisant à toutes les conditions 
d’éligibilité des actifs de niveau 2 aux fins du 
LCR (définies au paragraphe 42 a).

Or non grevé.

Actions non grevées, non émises par des 
établissements financiers ou leurs affiliés, 
cotées sur une bourse reconnue et incluses 
dans un indice de marché de sociétés à 
grande capitalisation.

Obligations d’État et obligations sécurisées 
non grevées qui satisfont à toutes les 
conditions suivantes : 

acceptées par la banque centrale en 
garantie de l’octroi de liquidité 
intrajournalière et de ligne de crédit au 
jour le jour dans les juridictions 
concernées412.

non émises par des établissements 
financiers ou leurs affiliés (sauf dans le 
cas des obligations sécurisées).

non émises par l’établissement lui-même 
ou ses affiliés.

présentant un faible profil de risque : les 
actifs sont notés entre A+ et A- par un 
OEEC reconnu ou, à défaut, ont reçu de 

50 %

412 Note de bas de page 323 précise la notion d’acceptation par la Banque du Canada.
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l’établissement une évaluation interne de 
la probabilité de défaut (PD) 
correspondant à une note comprise entre 
A+ et A-.

négociées sur des marchés importants, 
profonds et actifs caractérisés par un 
faible degré de concentration.

Prêts non grevés accordés à des entreprises 
non financières, des emprunteurs 
souverains, des banques centrales, des 
organismes publics ou des banques 
multilatérales de développement, ayant une 
échéance résiduelle inférieure à un (1) an.
(voir la sous-section 3.1.9 de la ligne 
directrice).

Prêts au logement non grevés, garantis par 
une hypothèque de premier rang, quelle 
qu’en soit l'échéance, éligibles à une 
pondération maximale des risques de 35 %
selon l’approche standard de Bâle II pour le 
risque de crédit ((voir la sous-section 3.1.9 
de la ligne directrice).

Autres prêts non grevés, hormis les prêts 
accordés aux établissements financiers, 
ayant une échéance résiduelle minimale 
d'un (1) an, éligibles à une pondération 
maximale des risques de 35 % selon  
l’approche standard de Bâle II pour le risque 
de crédit (voir la sous-section 3.1.9 de la 
ligne directrice).

65 %

Prêts non grevés accordés à la clientèle de 
particuliers et de petites entreprises (telle 
que définie pour le LCR) ayant une 
échéance  résiduelle inférieure à un (1) an 
(autres que les prêts éligibles au coefficient 
RSF de 65 % ci-dessus).

85 %

Tous autres actifs non inclus dans les 
catégories ci-dessus.

100 %
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134. Actifs et passifs ayant une échéance résiduelle inférieure à un (1)
an. Au cours de la période d’observation, le Comité de Bâle rassemblera 
des données sur les actifs et les passifs arrivant à échéance dans la 
période d'un (1) an, ce qui permettra d’analyser plus à fond la possibilité 
d’affiner leur traitement dans le cadre de la norme NSFR. Ces actifs et 
passifs seront regroupés par tranches de durée : 0–3 mois, 3–6 mois, 6-9
mois et 9-12 mois. Il s’agit d’évaluer le traitement des positions 
équilibrées actifs–passifs et d’inciter les institutions financières à allonger 
la durée des financements – par exemple en reconnaissant qu’un 
financement à 9 mois est préférable à un financement à 3 mois.

135. Expositions de hors-bilan. De nombreuses expositions de liquidité de 
hors-bilan ne nécessitent guère de financement direct ou immédiat, mais 
peuvent entraîner d’importantes ponctions sur la liquidité en période de 
tensions de marché ou idiosyncrasiques. Ainsi, du fait de l’application 
d’un coefficient RSF à diverses activités de hors-bilan, l'« entité » sera 
tenue d’établir un financement stable de « réserve » qui devrait permettre 
de couvrir les actifs existants qui ne seraient peut-être pas protégés par 
les financements stables prévus par les autres sections de la présente 
norme. Même si les fonds sont facilement transformables en liquidités au 
sein de l'« entité », cette exigence peut s’analyser comme un moyen de 
favoriser le financement stable de l’encours d’actifs liquides de haute 
qualité mobilisable en période de tensions pour faire face aux besoins de 
liquidité liés aux expositions de hors-bilan. 

136. À l’instar du LCR, le NSFR identifie les catégories d’exposition de hors-
bilan selon que l’engagement est une facilité de crédit ou de liquidité ou 
tout autre engagement de financement conditionnel. Le tableau 3 recense 
les types spécifiques d’expositions de hors-bilan à affecter à chaque 
catégorie et le coefficient RSF correspondant.
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Tableau 3 

Expositions de hors-bilan : catégories et coefficients RSF

Catégorie Coefficient RSF

Lignes de crédit et de liquidité irrévocables 
et révocables sous certaines conditions, 
quel qu’en soit le bénéficiaire.

5 % de la partie non décaissée 

Autres engagements conditionnels, y 
compris les produits et instruments 
suivants : 

facilités de crédit et de liquidité « 
sans engagement », révocables 
sans condition;

garanties; 

lettres de crédit; 

autres opérations de crédit 
commercial; 

engagements non contractuels.

Demandes potentielles de rachat de 
titres de dette émis par la banque ou 
des structures d’émission, véhicules 
d’investissement sur titres et autres 
facilités de financement analogues.

Produits structurés que la clientèle 
s’attend à pouvoir négocier facilement, 
par exemple effets à taux révisable et 
effets à taux variable remboursables 
sur demande (VRDN).

Fonds gérés dans un objectif de 
préservation de la valeur (par exemple, 
fonds de placement monétaires ou 
autres types d’organismes de 
placement collectif à capital garanti).

L'Autorité peut spécifier les coefficients 
RSF en fonction des particularités 
nationales 
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Note de l’Autorité

L’Autorité peut avoir besoin de compléter ces nouvelles normes par une série d’outils de suivi et 
d’indicateurs supplémentaires afin de suivre les informations spécifiques sur les flux de trésorerie 
de l’« entité », la structure de son bilan, les sûretés non grevées disponibles ainsi que l’état des 
marchés.
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Annexe  1-VA Ratio  de  liquidité  à  court te rme (LCR)

TABLEAU A: : Formulaire de déclaration (Exemple)

Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant 
total

Encours d’actifs liquides de haute qualité

A. Actifs de niveau 1 

Encaisses / Réserves. 100 %

Titres négociables éligibles émis par des États, des 
banques centrales, des organismes publics ou des 
banques multilatérales de développement.

100 %

Réserves à la Banque du Canada, constituées 
d’actifs éligibles. 

100 %

Titres de dette locaux émis en monnaie locale par 
des emprunteurs souverains ou des banques 
centrales, pour des emprunteurs souverains ne 
bénéficiant d’une pondération des risques de 0 %.

100 %

Titres de dette émis en devises par des 
emprunteurs souverains ne bénéficiant pas d'une 
pondération des risques de 0 %.

100 %

B. Actifs de niveau 2

Actifs émis par des États, des banques centrales, 
des organismes publics ou des banques 
multilatérales de développement, et affectés d’une 
pondération des risques de 20 %.

85 %

Obligations d’entreprises éligibles ayant une note 
égale ou supérieure à AA-.

85 %

Obligations sécurisées éligibles ayant une note 
égale ou supérieure à AA-.

85 %

Calcul du plafond de 40 % d’actifs liquides. Maximum des 2/3 
des actifs de niveau 
1, après dénouement 
de toutes les 
opérations de 
financement 
garanties (par. 36).
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant 
total

Valeur totale de l’encours d’actifs très liquides

Sorties de trésorerie ou décaissements

A. Dépôt de détail 

Dépôts à vue et dépôts à terme éligibles ayant une 
échéance résiduelle ou assortis d’un préavis de 
moins de 30 jours.

Dépôts stables. Minimum de 5 %

(L'Autorité peut 
définir des catégories 
supplémentaires à 
inclure)

Dépôts de détail moins stables. Minimum 10 %

(L'Autorité peut 
définir des catégories 
supplémentaires à 
inclure).

Dépôts à terme avec interdiction de retrait ou 
pénalisation importante dans ce cas; échéance 
résiduelle supérieure à 30 jours.

0 % (ou coefficient
plus élevé déterminé 
par l’Autorité).

B. Financements de gros non garantis

Octroyés par : 

Clientèle stable de petites entreprises. Minimum 5 %

(L'Autorité peut 
définir des catégories 
supplémentaires à 
inclure).

Clientèle moins stable de petites entreprises. Minimum 10 %

(L'Autorité peut 
définir des catégories 
supplémentaires à 
inclure).

Entités juridiques ayant des relations 
opérationnelles.

25 % des dépôts 
servant aux fins 
opérationnelles.
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant 
total

Part des dépôts d’entreprises ayant des 
relations opérationnelles couverte par un 
dispositif de garantie.

Même traitement que 
les dépôts à vue de 
la clientèle de détail.

Banques coopératives membres d’un réseau 
institutionnel.

25 % des dépôts 
éligibles placés à la 
caisse centrale.

Entreprises non financières, États, banques 
centrales, organismes publics et banques 
multilatérales de développement.

75 %

Autres entités juridiques 100 %

C. Financements garantis

Opérations de financements garantis par des actifs 
de niveau 1, quelle que soit la contrepartie.

0 %

Opérations de financements garantis par des actifs 
de niveau 2, quelle que soit la contrepartie.

15 %

Opérations de financement garanties par des actifs 
non éligibles à l’encours d’actifs très liquides, dont 
la contrepartie est l'État, la banque centrale, un 
organisme public ou une banque multilatérale de 
développement.

25 %

Toutes autres opérations de financements garantis. 100 %

D. Exigences additionnelles

Sûretés à constituer en réponse à des appels 
de marge sur dérivés, suite à un déclassement 
pouvant aller jusqu’à 3 crans.

100 % des sûretés 
nécessaires pour 
couvrir les contrats 
en cas de 
déclassement 
jusqu'à 3 crans.

Variation de la valeur marchande des 
transactions sur les dérivés.

À la discrétion de 
l’Autorité.
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant 
total

Variation de la valeur de la sûreté fournie pour 
couvrir des opérations sur dérivés et constituée 
d’actifs autres que de niveau 1.

20 %

Passifs découlant des PCAA, VIS413, SAH, etc. 
arrivant à échéance.

100 % des montants 
arrivant à échéance 
et 100 % des actifs 
restituables.

PCAA, VIS, Structures d’émission, etc.

Titres adossés à des actifs (y compris 
obligations sécurisées).

100 % du montant 
arrivant à échéance

E. Exigences supplémentaires

Particuliers et petites entreprises. 5 % des encours 
inutilisés des lignes 
de crédits et de 
liquidité.

Entreprises non financières, États, banques 
centrales, organismes publics et banques 
multilatérales de développement – facilités de 
crédit.

10 % des encours 
inutilisés des lignes 
de crédits.

Entreprises non financières, États, banques 
centrales, organismes publics et banques 
multilatérales de développement – facilités de 
liquidité.

100 % des encours 
inutilisés des lignes 
de crédits et de 
liquidité.

Autres entités juridiques – facilités de crédit et 
de liquidité.

100 % des encours 
inutilisés des lignes 
de crédits et de 
liquidité.

Autres engagements de financement 
conditionnels (garanties, lettres de crédit, 
facilités de crédit et de liquidité révocables, 
variation de la valeur des dérivés, etc.).

À la discrétion de 
l’Autorité.

Toutes sorties contractuelles supplémentaires. 100 %

413 Véhicules d'investissement structurés
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant 
total

Montant net à payer sur dérivés. 100 %

Toutes autres sorties de trésorerie 
contractuelles.

100 %

Total des sorties de fonds

Entrées de trésorerie

Prises en pension et emprunts de titres portant 
sur :

1. Actifs de niveau 1

2. Actifs de niveau 2

3. Tous autres actifs

0 %

15 %

100 %

Facilités de crédit ou de liquidité. 0 %

Dépôts opérationnels détenus dans d’autres 
institutions financières 

Dépôts placés dans d’autres institutions de 
nature coopérative

0 %

0 % des dépôts 
éligibles 

Autres entrées, par contrepartie :

À recevoir de la clientèle de détail. 50 %

À recevoir de contreparties non financières de 
gros, hors opérations indiquées ci-dessus.

50 %

À recevoir d’institutions financières, hors 
opérations indiquées ci-dessus.

100 %

Paiements nets à recevoir sur dérivés. 100 %

Autres entrées contractuelles de trésorerie. À la discrétion de 
l’Autorité.

Total entrées
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant 
total

Total sorties nettes de trésorerie = 

Total sorties de trésorerie moins le 

montant le plus bas entre:

total des entrées de trésorerie; et

75 % des sorties brutes.

LCR = Valeur totale de l’encours d’actifs liquides de haute 
qualité / sorties nettes de trésorerie
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Annexe  1-VB Ratio  de  liquidité  à  long terme (NSFR)

TABLEAU B 

Financement stable disponible Utilisation du Financement stable 
exigé

Éléments Coefficient 
applicable

Éléments Coefficient 
applicable

Instruments de fonds 
propres des catégories 1 
et 2.

Autres actions 
privilégiées; échéance
effective égale ou 
supérieure à un (1) an.

Autre passifs; échéance
effective égale ou 
supérieure à un (1) an.

100 %

Encaisse.

Instruments à court 
terme (à moins d'un 
(1) an) non garantis 
négociés activement.

Titres faisant 
parallèlement l’objet 
d’une prise en 
pension exactement 
équivalente.

Titres ayant une 
échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an. 

Prêts non 
renouvelables à des 
entreprises 
financières ; 
échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an.

0 %

Dépôts stables de 
particuliers et de petites 
entreprises (sans 
échéance ou ayant une 
échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an) 

90 %

Titres de dette émis ou 
garantis par des États, 
des banques centrales, 
la BRI, le FMI, l’UE, des 
organismes publics hors 
administration centrale 
ou des banques 
multilatérales de 
développement, et ayant 
une pondération des
risques de 0 % selon 
l’approche standard de 
Bâle II (paragraphe 53 
du chapitre 3).

5 %
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Financement stable disponible Utilisation du Financement stable 
exigé

Éléments Coefficient 
applicable

Éléments Coefficient 
applicable

Dépôts moins stables de 
particuliers et de petites 
entreprises (sans 
échéance ou ayant une 
échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an).

80 %

Obligations non
garanties et obligations 
sécurisées non grevées 
émises par des 
entreprises non 
financières, notées au 
moins AA-, et titres de 
dette émis par des États, 
des banques centrales, 
des organismes publics 
ou des banques
multilatérales de 
développement, ayant
une pondération des 
risques de 20 %;
échéance égale ou 
supérieure à un (1) an.

20 %

Financement de gros 
provenant des 
entreprises non 
financières, des États, 
des banques centrales, 
des organismes publics 
et des banques 
multilatérales des 
développements (sans 
échéance ou ayant une 
échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an) 

50 %

Actions cotées non 
grevées ou obligations 
d’entreprises non 
financières de premier 
rang non garanties (ou 
obligations sécurisées) 
non grevées ; note 
comprise entre A+ et A- ;
échéance égale ou 
supérieure à un (1) an;

Ou 

Prêts à des entreprises 
non financières, des 
États, des banques 
centrales, des 
organismes publics ou 
des banques 
multilatérales de 
développement ; 
échéance inférieure à un 
(1) an.

50 %
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Financement stable disponible Utilisation du Financement stable 
exigé

Éléments Coefficient 
applicable

Éléments Coefficient 
applicable

Tous les autres éléments de 
fonds propres et autres 
passifs non inclus ci-dessus 

0 %

Prêts au logement 
garantis par une 
hypothèque de premier 
rang, de toute échéance,
et autres prêts non 
grevés (hors prêts aux 
institutions financières) 
d’une échéance
résiduelle égale ou 
supérieure à un (1) an, 
qui recevraient une 
pondération maximale 
des risques de 35 %
selon l’approche 
standard de Bâle II 
(paragraphe53 du 
chapitre 3).

65 %

Autres prêts aux 
particuliers et aux petites 
entreprises ; échéance
inférieure à un (1) an.

85 %

Tous autres actifs. 100 %

Expositions hors bilan

Montant non décaissé 
des engagements 
confirmés de crédit et de 
liquidité.

5 %

Autres engagements de 
financement 
conditionnels.

A la 
discrétion 

de l’Autorité
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Annexe  1-VI Ratio  de  levier financie r - ca lcul e t défin ition des  
compos antes

Remarque

Les paragraphes qui suivent à l’égard du Ratio de levier financier sont tirés du document 
« Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des 
établissements et systèmes bancaires » publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 
et révisé en juin 2011.

Bien que l’Autorité reprenne (avant adaptation) les paragraphes 151 à 167 de la Section 
V de ce document, la numérotation bâloise n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter 
toute confusion avec certains paragraphes déjà présents à la ligne directrice et qui 
présentent cette même numérotation. Ainsi, les paragraphes présentant des chiffres 
romains sont ceux importés du document bâlois.

L'Autorité s'attend à ce que les institutions calculent le ratio de levier au cours de la 
période d'observation parallèle, soit du 1er janvier 2013 au 1er janvier 2017.

Calcul du ratio et définition des composantes

(i) La présente précise la définition des composantes et le mode de calcul du ratio 
de levier, qui serviront de base au cours de la période d’évaluation en parallèle. 
Pour ce faire, la valeur retenue est le ratio de levier mensuel moyen sur la base 
d'un trimestre, compte tenu des définitions des fonds propres (mesure des fonds 
propres) et de l’exposition totale (mesure de l’exposition) précisées aux 
paragraphes (iv) à (xx) ci-après. L'Autorité évaluera un ratio de levier minimal de 
3 % en fonds propres de la catégorie 1 au cours de la période d’évaluation en 
parallèle, soit du 1er janvier 2013 au 1er janvier 2017. Les paragraphes (xiv) à 
(xvi) ci-après décrivent les autres dispositions transitoires.

Le ratio est calculé à partir de la formule suivante :

= 3
où :

CM : Fonds propres mesurés à la fin de chaque mois (composé uniquement de 
fonds propres de la catégorie 1).

EM : Actifs totaux (bilan et hors bilan) à la fin de chaque mois du trimestre
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Ainsi, la mesure des fonds propres aux fins de calcul du ratio de levier devrait 
reposer sur la nouvelle définition des fonds propres de base (catégorie 1)414.

(ii) Les éléments qui sont entièrement déduits des fonds propres ne contribuent pas 
à l’effet de levier et par conséquent, devraient être déduits de l'exposition totale 
(mesure de l’exposition). Ce traitement permet une mesure homogène des fonds 
propres et de l’exposition en évitant la double comptabilisation. Ainsi, tous les 
éléments qui sont déduits des fonds propres de la catégorie 1 devraient 
également être déduits de la mesure de l’exposition.

(iii) Si une entité financière est incluse dans la consolidation comptable, mais ne fait 
pas partie de la consolidation réglementaire telle que définie à la section 1.1 et 
développée à des fins du calcul des fonds propres, les participations aux fonds 
propres de ces entités financières doivent être déduites (conformément aux 
dispositions prévues à cette fin), dans la mesure où elles dépassent certains 
seuils415. Afin de permettre une mesure homogène tel que mentionné ci-dessus, 
il faudrait exclure de la mesure de l’exposition, les actifs des entités financières 
incluses dans la consolidation comptable, proportionnellement aux fonds propres 
exclus conformément aux paragraphes du chapitre 2 sur le traitement des 
participations.

(iv) Le calcul de l’exposition aux fins du ratio de levier devrait suivre également les 
principes comptables généralement reconnus en vigueur au Canada. Ainsi, afin 
que la mesure de l’exposition soit fidèle aux états financiers de l’institution, il 
importe que l’ensemble des conditions suivantes soit réunie :

les expositions comprennent les positions au bilan et hors bilan (notamment les 
positions liées aux instruments dérivés). Elles doivent être prises en compte en 
termes nets des provisions spécifiques et des ajustements416;

les sûretés réelles ou financières, les garanties ou instruments d’atténuation du 
risque de crédit achetés ne peuvent servir à réduire les expositions de bilan; et

la compensation n’est pas autorisée entre prêts et dépôts.

(v) Par éléments au bilan on entend :

l’ensemble des éléments portés au bilan conformément aux principes 
comptables en vigueur au Canada, mais aussi :

414 Référence : chapitre 2 de la ligne directrice.
415 Paragraphe sur le traitement des participations au chapitre 2 de la ligne directrice.
416 Par exemple : le risque d’ajustement d’évaluation de crédit (AEC).
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les mises et prises en pension de titres417 et les dérivés.

(vi) Les mises/prises en pension de titres constituent des formes de financement 
garanties et donc une importante source de levier pour l’institution financière. De 
ce fait, elles doivent être incluses dans le ratio de levier en appliquant :

la mesure comptable de l’exposition;

les règles de compensation prudentielle conformément à l’Annexe 3-II de la ligne 
directrice418.

(vii) Les dérivés sont à inclure dans le calcul de la mesure de l’exposition, car ils 
créent deux types d’exposition :

exposition d’une valeur inscrite au bilan reflétant la juste valeur courante du 
contrat (souvent zéro au départ, mais positive ou négative par la suite en 
fonction de la performance du contrat);

exposition économique notionnelle, représentant l’intérêt économique sous-
jacent du contrat.

(viii) Les institutions devraient prendre en compte les dérivés dans le calcul du ratio 
de levier dans le cas où elles vendent des protections à partir de dérivé de crédit 
en appliquant :

la mesure comptable de l’exposition plus une majoration pour exposition 
potentielle future calculée selon la méthode de l’exposition courante définie aux 
paragraphes 186, 187 et 317 de la ligne directrice, permettant ainsi que tous les 
dérivés soient convertis de manière homogène en un équivalent crédit;

les règles de compensation prudentielle conformément à l’Annexe 3-II de la ligne 
directrice419.

(ix) Les éléments hors-bilan sont présentés aux sections 3.2 à 3.4 de la ligne 
directrice. Parmi ces éléments sont inclus les engagements des substituts directs 
de crédit, les acceptations bancaires, les lettres de crédit commercial, les crédits 
de confirmation, les transactions non abouties, les opérations sur les titres 
d’emprunt en suspens ainsi que les mises/prises en pension de titres.

417 Les cessions temporaires de titres désignent des opérations telles que mises/prises en pension, 
prêts/emprunts de titres et prêts sur marge, dont la valeur dépend des prix du marché et qui sont 
souvent soumises à un accord de marge.

418 À l’exception des règles touchant la compensation entre produits (Section III de l’Annexe). 
419 À l’exception des règles touchant la compensation entre produits (Section III de l’Annexe 3-II).
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(x) Ces éléments constituent une source de levier potentiellement importante pour 
l'institution. Ils devront donc être inclus dans le calcul de l’effet de levier en 
appliquant un facteur de conversion en équivalent de crédit (FCEC) uniforme, 
égal à 100 %.

(xi) Un FCEC de 10 % doit être appliqué à tous les engagements révocables sans 
condition par l’institution à tout moment et sans préavis. Toutefois, ce 
pourcentage est sujet à une réévaluation par l’Autorité afin de s’assurer qu’il est 
suffisamment prudent en regard des données historiques.

(xii) La période de transition applicable au ratio de levier financier débute le 1er janvier 
2013. L’Autorité utilisera cette période pour observer les données de l'institution 
concernant l’effet de levier, sur une base semestrielle, afin d’évaluer si la 
conception et le calibrage du ratio minimal de levier de fonds propres de la 
catégorie 1 (3 %) proposés sont appropriés sur un cycle de crédit complet et 
pour différents types de modèles opérationnels. De plus, l’évaluation permettra 
de déterminer si une définition élargie des expositions et un ajustement 
compensatoire du calibrage contribueraient à mieux répondre aux objectifs du 
ratio de levier. 

(xiii) La période de transition comportera une période d’observation et une période 
d’évaluation en parallèle.

La période d‘observation débute le 1er janvier 2013. Elle est axée sur 
l’élaboration de modèles destinés à assurer un suivi homogène des 
composantes fondamentales de la définition convenue et du ratio correspondant.

La période d’évaluation en parallèle débute le 1er janvier 2013 et se terminera le 
1er janvier 2017. Le ratio de levier et ses composantes feront l’objet d’un suivi qui 
sera notamment axé sur son comportement par rapport à l’exigence de fonds 
propres en regard du risque. Ainsi, l'institution est tenue de calculer à la fois son 
ratio de levier, en utilisant les définitions des fonds propres ainsi que de 
l’exposition totale précisées aux paragraphes (iii) à (xiii) de la présente sous-
section, et son exigence de fonds propres fondée sur les risques. La publication 
par l'institution du ratio de levier et de ses composantes débutera le 1er janvier 
2015420.

(xiv) Selon les résultats des mesures effectuées durant la période d’évaluation en 
parallèle, les éventuels ajustements définitifs seront apportés à la définition et au 
calibrage du ratio de levier pendant le premier semestre 2017, dans la 
perspective de l’intégration de ce ratio au premier pilier le 1er janvier 2018, après 
examen et calibrage appropriés.

420 Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la 
résilience des établissements et systèmes bancaires, Décembre 2010 (révisé juin 2011).
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Annexe 2-IA : Grille  d’autoévalua tion  de  l’admis s ib ilité  des  
ins truments  aux fonds  propres  de  la  
ca tégorie 1a

CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

1. L’instrument 
représente la 
créance la plus 
subordonnée en 
cas de liquidation 
de l’« entité ».

2. L’instrument 
confère un droit à 
une réclamation 
équivalente à sa 
valeur nominale
après le paiement 
de tous les 
engagements de 
rang supérieur421.

3. Le capital initial a 
une durée 
indéterminée et 
n’est jamais 
remboursé sauf en 
cas de liquidation 
(hormis les cas de 
rachats 
discrétionnaires 
dans les limites 
permises par la loi 
et sous réserve de 
l’autorisation 
préalable de 
l’Autorité).

4. L’« entité » ne doit 
pas créer, au 
moment de 
l’émission, 
d'attentes à l'effet 

421 Conformément à la législation en vigueur.
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

que l’instrument 
sera racheté, 
remboursé ou
même annulé. Le 
matériel 
promotionnel ne 
doit pas faire 
mention de 
modalités qui 
pourraient susciter 
de pareilles 
attentes de la part 
des membres.

5. Les versements 
sous forme de 
ristournes ou 
autres incluant les 
excédents non 
répartis sont 
effectués en 
prélevant ces 
sommes sur les 
excédents pouvant 
être repartis. Ces 
versements, ne 
sont aucunement 
liés aux montants 
payés à l’émission 
conformément aux 
dispositions 
législatives 
applicables.

6. La répartition des 
bénéfices sous 
forme de 
ristournes ou autre
redistribution n’est 
pas obligatoire et 
le non-paiement 
ne constitue donc 
pas un évènement 
de défaut.

7. Les versements ne 
sont effectués (s’il 
y a lieu) qu’une 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

fois l’ensemble des 
obligations légales 
et contractuelles 
honorées, et les 
paiements sur les 
fonds propres de 
rangs supérieurs 
effectués.

8. Dans les fonds 
propres de la plus 
haute qualité, 
chaque instrument 
absorbe les pertes 
pour assurer la 
continuité 
d’exploitation et 
pari passu à tous 
les autres 
instruments.

9. Le capital versé 
doit être 
comptabilisé 
comme capitaux 
propres et non 
comme dettes 
pour des fins de 
détermination de 
l’insolvabilité au 
niveau du bilan.

10. Le capital versé 
doit être classé 
dans les fonds 
propres selon les 
principes 
comptables 
applicables en 
vigueur au 
Canada.

11. Le capital est 
émis directement 
et libéré422.

422 Le capital libéré désigne, de façon générale, le capital reçu par l’entité à titre irrévocable, dont la valeur 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

L’« entité » ne 
peut avoir 
financé 
directement ou 
indirectement 
l’acquisition.

12. Le capital versé 
n’est pas garanti 
par une sureté ni 
de l’émetteur ou 
d’une entité liée 
et n’est assorti 
d’aucun dispositif 
rehaussant la 
forme juridique 
et économique 
ainsi que le rang 
de créance.

13. L’émission doit 
être effectuée 
avec 
l’approbation du 
conseil 
d’administration
en conformité 
avec les lois 
applicables.

14. Le montant 
versé figure 
clairement et 
séparément au 
bilan de 
l’« entité » et est 
déterminé selon 
les principes 
comptables
applicables au 
Canada

a été fiablement établie, qui se trouve sous l’entier contrôle de l’entité et ne l’expose ni directement ni 
indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. [CBCB, FAQ No. 5].
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Annexe 2-IB : Grille  d’autoéva lua tion  de  l’admis s ib ilité  des  
ins truments  aux fonds  propres  de  la  
ca tégorie 1b

CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

1. L’instrument est 
émis et payé en 
espèce ou, sous 
réserve de 
l’autorisation 
préalable de 
l’Autorité, par 
d’autres moyens 
de paiement.

2. L’instrument est de 
rang inférieur à
ceux des 
déposants, des 
créanciers 
ordinaires et des 
détenteurs de 
dettes 
subordonnées de 
l’« entité ».

3. L’instrument n’est 
adossé à aucune 
sûreté, ni garantie 
de l’émetteur ou 
d’autres entités 
liées, et n’est 
assorti d’aucun 
dispositif 
rehaussant le rang 
de la créance 
comparativement 
aux autres 
éléments 
mentionnés au 
point 2 ci-dessus.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 801

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 626
Coopératives de services financiers
Annexe 2-IB
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

4. L’instrument a une 
durée 
indéterminée 
(perpétuelle), 
c’est-à-dire qu’il 
n’a pas de date 
d’échéance, de 
clause de 
progression 
(« step-up423 ») et 
autre incitatif de 
rachat

5. L’instrument peut 
être remboursable 
par anticipation par 
l’émetteur (option 
d’achat), mais 
cette clause ne 
peut être exercée 
qu’après une 
période minimale 
de cinq ans de 
détention, selon 
les conditions 
suivantes :

e) l’« entité » doit 
obtenir 
l’autorisation 
préalable de 
l’Autorité

f) l’« entité » ne doit 
en aucun cas 
laisser croire 
qu’elle exercera 
son option de 
rachat

423 Une clause de progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de 
l’écart initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de rémunération (ou de 
versement) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. Une conversion d’un taux fixe à un taux variable (ou inversement) accompagnée 
d’une option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression.
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

c) l’« entité » ne doit 
pas exercer son 
option de rachat 
sauf dans les cas 
suivants :
(i) l’« entité »

remplacera 
l’instrument 
racheté par du 
capital de 
qualité égale ou 
supérieure, y 
compris les 
excédents non 
répartis et ce, à 
des conditions 
viables en 
fonction de ses 
revenus sur une 
base de 
continuité des 
opérations424,
ou

(ii)l’« entité »
démontrera que 
sa capitalisation 
est bien 
supérieure aux 
exigences 
minimales de 
fonds propres 
après l’exercice 
de son option 
de rachat.

424 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 
non après son rachat.
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

6. Tout 
remboursement du 
principal (soit par 
rachat ou par 
remboursement 
anticipé) doit être 
préalablement 
autorisé par 
l’Autorité et 
l’« entité » ne doit 
pas présumer, ni 
laisser croire au
marché que cette 
autorisation lui 
sera accordée

7. Les versements de 
la rémunération 
(incluant les 
coupons) de 
l’instrument 
doivent être 
entièrement 
discrétionnaires

d) l’« entité » doit 
avoir une
discrétion totale en 
tout temps pour 
annuler les 
paiements des 
versements

e) l’annulation des 
paiements 
discrétionnaires ne 
doit pas être 
considérée comme 
un évènement de 
défaut de la part 
de l’« entité »

f) l’« entité » doit 
avoir la pleine 
disposition des 
versements 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI
annulés afin 
d’honorer leurs 
engagements à 
l’échéance

g) l’annulation de 
versements ne doit 
pas imposer de 
restriction à 
l’« entité » sauf en 
ce qui concerne 
les versements 
aux détenteurs de 
parts de capital
admissibles

8. Le paiement de la 
rémunération liée 
à l’instrument doit 
être imputé aux 
excédents 
distribuables

9. L’instrument ne 
peut pas avoir une 
composante 
sensible au crédit 
sous forme de 
distributions ou de 
coupons mis à jour 
périodiquement 
sur la base, en tout 
ou en partie, de la 
position de crédit 
de l’« entité »

10. L’instrument ne 
peut pas 
engendrer un 
excédent de 
passifs sur les 
actifs si la 
législation 
applicable 
détermine que 
dans un tel cas, 
l’« entité » est 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI
insolvable

11. Les instruments 
désignés comme 
des passifs à des 
fins comptables 
doivent avoir la 
capacité 
d’absorption des 
pertes, en 
principal, par le 
biais :

a) de leur conversion 
en fonds propres 
de la catégorie 1a
selon le niveau du 
seuil prédéfini
correspondant à 
au moins 5,125 %
des instruments de 
fonds propres de 
la catégorie 1a; ou

b) d’un mécanisme 
de dépréciation qui 
impute les pertes à 
l’instrument à un 
niveau de seuil 
prédéfini
correspondant à 
au moins 5,125 %
des instruments de 
fonds propres de 
la catégorie 1a.
Cette dépréciation 
aura les effets 
suivants :

(i) réduction de la 
créance 
représentée 
par 
l’instrument, en 
cas de 
liquidation

(ii) réduction du 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI
montant 
remboursé, en 
cas d’exercice 
de l’option

(iii) réduction 
partielle ou 
intégrale du 
versement de 
la 
rémunération
de l’instrument.

12. L’instrument ne 
peut avoir été 
acheté par 
l’« entité », ni par 
une partie liée sur 
laquelle l’« entité »
exerce son 
contrôle ou une 
influence 
significative. De 
plus, l’« entité » ne 
peut avoir financé 
directement ou 
indirectement 
l’achat de 
l’instrument.

13. L’instrument ne 
peut présenter des
caractéristiques
nuisant à la 
recapitalisation, 
comme des 
dispositions 
imposant à 
l’émetteur 
d’indemniser les 
investisseurs si un 
nouvel instrument 
est émis à un prix 
inférieur durant 
une période
déterminée.

14. Si l’instrument 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI
n’est pas émis par 
une entité 
opérationnelle ou 
la société de 
portefeuille de 
l'« entité » (p.ex. 
par une structure 
ad hoc), le produit 
de l’émission doit 
être à la 
disposition 
immédiate et 
illimitée d’une 
entité 
opérationnelle ou 
de la société de 
portefeuille de 
l'« entité » de telle 
manière que soient 
respectés ou 
dépassés tous les 
autres critères 
d’admissibilité
dans les fonds 
propres de la 
catégorie 1b.

Critère relatif aux 
fonds propres 
d’urgence en cas de 
non-viabilité

15. Les modalités 
contractuelles de 
l’instrument 
doivent comporter 
une clause 
exigeant leur 
conversion 
intégrale et 
permanente en 
instrument des 
fonds propres de 
la catégorie 1a au 
point de non-
viabilité 
conformément aux 
exigences relatives 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI
aux fonds propres 
d’urgence en cas 
de non-viabilité 
(FPUNV) de 
l’Autorité, tel qu’il 
est précisé à la 
section 2.5. Quand 
un instrument est 
émis par une 
structure ad hoc
(SAH) 
conformément au 
critère 14 ci-
dessus, la 
conversion des 
instruments émis 
par la SAH à des 
investisseurs 
finaux doit faire 
écho à la 
conversion des 
fonds propres émis 
par l’« entité » à la 
SAH
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Annexe 2-IC : Grille  d’autoévalua tion  de  l’admis s ib ilité  des  
ins truments  aux fonds  propres  de  la  ca tégorie  2

CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

1. L’instrument est 
émis et payé en 
espèce ou sous 
réserve de 
l’autorisation de 
l’Autorité, par 
d’autres moyens de 
paiement

2. L’instrument est de 
rang inférieur à
ceux des 
déposants, des 
créanciers 
ordinaires de
l’« entité »

3. L’instrument n’est 
adossé à aucune 
sûreté, ni garantie 
de l’émetteur ou 
d’autres entités 
liées, et n’est 
assorti d’aucun 
dispositif 
rehaussant, sous 
une forme juridique 
ou économique, le 
rang de la créance 
par rapport à celles 
des déposants et 
des créanciers 
ordinaires de 
l’entité

4. Échéance

a. L’instrument a une 
échéance minimale 
de 5 ans au 
moment de 
l’émission
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

b. La comptabilisation 
de l’instrument 
dans les fonds 
propres au cours 
des cinq dernières 
années précédant 
l’échéance 
s’effectue sur la 
base d’un 
amortissement 
linéaire

c. L’instrument ne 
comporte ni 
progression de taux 
(« step-up ») ni 
aucune autre 
incitation au rachat

5. L’instrument peut 
comporter une 
option de 
remboursement 
anticipé à l’initiative 
de l’émetteur, mais 
celle-ci peut être 
exercée au terme 
d’une période 
minimale de 5 ans 

a) l’« entité » doit, 
pour exercer son 
option de rachat, 
obtenir 
l’autorisation 
préalable de
l’Autorité

b) l’« entité » ne doit 
pas laisser croire 
qu’elle exercera 
son option de 
rachat

c) l’« entité » ne doit 
pas exercer son 
option de rachat 
sauf :
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

(i) si elle remplace 
l’instrument 
racheté par des 
fonds propres 
de qualité égale 
ou supérieure et 
à des conditions 
viables en 
fonction de son 
revenu425; ou

(ii) si elle démontre 
que la position 
de ses fonds 
propres est bien 
supérieure à 
son exigence 
minimale après 
exercice de 
l’option de 
rachat.

6. L’investisseur ne 
doit pas avoir le 
droit de verser par 
anticipation de
paiements 
programmés 
(coupon ou 
principal), sauf en 
cas de faillite et de 
liquidation

7. L’instrument ne 
peut pas comporter 
une clause liant sa 
rémunération au 
risque de crédit, 
c'est-à-dire que la 
rémunération de 
l’instrument ne peut 
être redéfinie 

425 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais 
non après celui-ci.
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

périodiquement, en 
fonction 
intégralement ou 
partiellement, de la 
note de crédit de 
l’« entité »

8. L’instrument ne peut 
avoir été acheté par 
l’« entité », ni par 
une partie liée sur 
laquelle l'« entité », 
exerce son contrôle 
ou une influence 
significative, et 
l’« entité » ne peut 
avoir financé 
directement ou 
indirectement l’achat 
de l’instrument

9. Si l’instrument n’est 
pas émis par une 
entité 
opérationnelle426

mais par une entité 
ayant le pouvoir 
juridique pour ce 
faire (p.ex. : par 
une structure ad 
hoc), le produit de 
l’émission doit être 
à la disposition 
immédiate et 
illimitée d’une entité 
opérationnelle ou 
de l’entité ayant le 
pouvoir juridique, 
de telle manière 
que soient 
respectés ou 
dépassés tous les 

426 Une entité opérationnelle est une entité établie dans le but de faire affaire avec des clients afin de 
dégager du profit pour son propre compte.
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

autres critères 
d’admissibilité à la 
catégorie 2.
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATIONS
DOCUMENTATION 
/ RÉFÉRENCES À 

L'APPUI

Critère relatif aux fonds 
propres d’urgence en 
cas de non-viabiité

10. Les modalités 
contractuelles de 
l’instrument doivent 
comporter une 
clause exigeant leur 
conversion 
intégrale et 
permanente en 
instrument des 
fonds propres de la 
catégorie1a au 
point de non-
viabilité 
conformément aux 
exigences relatives 
aux fonds propres 
d’urgence en cas 
de non-viabilité 
(FPUNV) de 
l’Autorité, tel qu’il 
est précisé à la 
section 2.5. Quand 
un instrument est 
émis par une 
structure ad hoc
(SAH) 
conformément au 
critère 9 ci-
dessus427, la 
conversion des 
instruments émis 
par la SAH à des 
investisseurs finaux 
doit faire écho à la 
conversion des 
fonds propres émis 
par l’« entité » à la 
SAH

427 Critère d'admissibilité aux fonds propres de la catégorie 1b (Annexe 2-IB)
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Annexe 2-II : Exemple de la prise en compte limitée à 15 %
des éléments de la catégorie 1a (déductions 
liées à un seuil)

1. La présente annexe vise à préciser le calcul de la limite de 15 % sur les 
participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1a dans les 
institutions financières non consolidées (p.ex. : banques, les entités d’assurance et 
les autres institutions financières); les charges administratives liées aux créances 
hypothécaires et les actifs d’impôts futurs attribuables à des différences 
temporaires.

2. La comptabilisation de ces éléments est limitée à 15 % des fonds propres nets de
la catégorie 1a, c’est-à-dire après toutes les déductions. Pour connaître le montant 
maximal des éléments pouvant être comptabilisés428, l’« entité » doit multiplier le 
montant des fonds propres de la catégorie 1a (après toutes les déductions, y 
compris après déduction intégrale des éléments spécifiés) par 17,65 % (soit 15 % /
85 % = 17,65 %).

Illustrons cela par un exemple précis

Prenons le cas d’une institution financière ayant un montant de 85 $ (net de toutes 
déductions, y compris après déduction intégrale des éléments spécifiés) en fonds 
propres de la catégorie 1a. Le montant maximal des éléments spécifiés qui peut être 
pris en compte par cette dernière dans le calcul de ses fonds propres de la catégorie 1a
correspond à 85 $ x 17,65 % = 15 $. Tout excédent en sus de 15 $ doit être déduit des 
fonds propres de la catégorie 1a. 

Si l’institution financière a des éléments spécifiés (à l’exception des montants déduits 
après l’application des limites de 10 % sur chaque élément) qui atteignent la limite de 
15 %, les fonds propres de la catégorie 1a s'élèveront, après inclusion des éléments 
spécifiés, à 85 $ + 15 $ = 100 $. Le pourcentage des éléments spécifiés dans le total 
des fonds propres de la catégorie 1a serait alors de 15 %.

428 Le montant qui sera effectivement pris en compte peut être inférieur à ce maximum, soit parce que la 
somme des trois éléments spécifiés est inférieure à la limite de 15 % fixée dans la présente annexe, 
soit en raison de l’application de la limite de 10 % à chaque élément.
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Annexe  3-I Exigences  de  fonds  propres  applicables  aux 
trans ac tions  échouées  e t aux trans ac tions  ne  
fa is ant pas  appel à  un  s ys tème règlement-
livra is on (SRL)

Les exigences de fonds propres pour les transactions qui ont échouées et celles qui 
n’ont pas fait appel à un système de règlement-livraison énoncées dans cette annexe 
s’applique en sus (c’est-à-dire qu’elles ne remplacent pas) des exigences relatives aux 
transactions prévues dans la présente ligne directrice.

I. Principes fondamentaux

1. Les entités financières devraient continuer à développer, mettre en œuvre et 
améliorer les systèmes de suivi de leurs expositions au risque de crédit résultant 
de transactions non réglées et échouées, afin de produire l’information de 
gestion leur permettant d’agir avec célérité, conformément aux paragraphes de la 
section 3.2 de la ligne directrice.

2. Les transactions réglées par le biais d’un système règlement-livraison (SRL)429,
donnant lieu à un échange simultané de liquidités contre des titres, exposent les 
entités financières à un risque de perte sur la différence entre le montant du 
règlement convenu et la valeur de marché courante (l’exposition positive 
courante) de la transaction. Les transactions donnant lieu à paiement sans 
livraison des actifs correspondants (titres, devises ou produits de base) ou, à 
l’inverse, à la livraison des actifs sans paiement correspondant (transactions non 
SRL ou transactions libres) les exposent au risque de perte sur le montant total 
du paiement effectué ou des actifs livrés. Des exigences de fonds propres 
spécifiques sont définies pour ces deux types d’expositions.

3. Les exigences de fonds propres ci-dessous sont applicables à toutes les 
transactions sur titres, instruments de change et produits de base comportant le 
risque d’un retard dans le règlement ou la livraison, y compris aux transactions 
traitées par des chambres de compensation et contreparties centrales reconnues 
et faisant l’objet d’une évaluation journalière aux prix du marché et au sein de 
laquelle elles sont assujetties au paiement d’une marge de variation quotidienne, 
et qui, par ailleurs, ne sont pas équilibrées par une autre position430. Les mises et 

429 Aux fins de la ligne directrice, les transactions PcP (paiement contre paiement) sont incluses dans les 
transactions SRL.

430 Une valeur égale à zéro peut être attribuée à une exposition résultant d’opérations de paiement (p.ex. 
transferts de fonds) et d’autres transactions au comptant en instance avec une contrepartie centrale 
(p.ex. chambre de compensation) quand les expositions de la contrepartie centrale au risque de 
contrepartie envers tous ses participants sont entièrement couvertes par des sûretés sur une base 
quotidienne.
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prises en pension, de même que le prêt sur titres et les emprunts qui n’ont pas 
été réglés sont exclus du traitement des fonds propres431.

4. En cas de défaut général d’un système de paiement ou de compensation ou 
d’une contrepartie centrale, l’Autorité peut, à sa discrétion, lever les exigences de 
fonds propres jusqu’à ce que la situation soit rétablie.

5. La non-exécution d’un paiement ou d’une livraison par une contrepartie à une 
transaction ne constitue pas un défaut au titre du risque de crédit au sens de la 
présente ligne directrice.

6. Pour appliquer un coefficient de pondération de risque aux transactions libres 
échouées, les entités financières ayant recours à l’approche NI pour leur risque 
de crédit peuvent attribuer des PD, sur la base de leur note externe, aux 
contreparties envers lesquelles elles n’ont pas d’autre exposition du portefeuille 
bancaire. Les entités financières suivant l’approche NI avancée peuvent 
appliquer une PCD de 45 % au lieu de procéder à une estimation, à condition de 
l’appliquer à toutes les transactions échouées. Les entités financières suivant 
l’approche NI peuvent également choisir d’appliquer les coefficients de 
pondération prévus par l’approche standard ou un coefficient de pondération de 
100 %.

II. Exigences de fonds propres

7. Dans le cas des transactions SRL, si le paiement n’est pas effectué dans les cinq 
jours ouvrables suivant la date du règlement, les entités financières doivent 
déterminer l’exigence de fonds propres en multipliant l’exposition positive 
courante résultant de la transaction par le coefficient adéquat, comme indiqué au 
Tableau 1.

Tableau 1

Nombre de jours
ouvrables après la date
de règlement convenue

Coefficient de 
pondération du risque

De 5 à 15 8 %
De 16 à 30 50 %
De 31 à 45 75 %
46 ou plus 100 %

431 Toutes les mises et prises en pension, de même que les prêts et emprunts de titres, y compris ceux qui 
n’ont pas été réglés, sont assujettis au régime de l’Annexe 3-II ou aux sections portant sur l’atténuation 
du risque de crédit (chapitre 4 de la présente ligne directrice).
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Une période de transition raisonnable peut être accordée aux entités financières 
pour mettre à niveau leur système d’information afin d’être en mesure de 
déterminer le nombre de jours écoulés depuis la date de règlement convenue et 
de calculer l’exigence de fonds propres correspondante.
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8. Dans le cas de transactions non SRL (transactions libres, par exemple), après le 
premier volet contractuel de paiement/livraison, l’entité financière ayant exécuté 
son obligation traite son exposition comme un prêt si elle n’a pas reçu le 
deuxième volet à la fin du même jour ouvrable.432 Par conséquent, une entité 
financière suivant l’approche NI applique à une exposition envers une 
contrepartie donnée la formule NI appropriée, précisée dans la ligne directrice, 
comme pour toutes les autres expositions du portefeuille bancaire. De même, les 
entités financières utilisant l’approche standard appliquent les coefficients de 
pondération standards indiqués dans la ligne directrice. Cependant, les entités 
financières peuvent choisir d’appliquer un coefficient de pondération uniforme de 
100 % aux expositions non significatives, afin d’éviter la charge de travail 
occasionnée par une procédure complète d’évaluation de crédit. Si le deuxième 
volet n’est pas réglé dans les cinq jours ouvrables suivant la date contractuelle 
de règlement/livraison, l’entité financière ayant exécuté son obligation (premier 
volet) déduit de ses fonds propres l’intégralité du montant de la valeur transférée, 
augmenté des coûts de remplacement s’il y a lieu. Ce traitement reste applicable 
jusqu’au règlement effectif du deuxième volet.

432 Si les dates de réception de deux volets de paiement sont les mêmes, compte tenu des différences de 
fuseaux horaires, on considère que lesdits paiements sont effectués le même jour. Par exemple, si une 
entité financière transfère des yens le jour X (heure normale du Japon) et reçoit le montant 
correspondant en dollars américains par le « Clearing House Interbank Payments System » (CHIPS) le 
jour X (heure normale de l’Est de l’Amérique du Nord), le règlement est considéré comme étant effectué 
à la même date d’évaluation.
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Annexe  3-II Tra itement du  ris que  de  contrepartie  e t de  la  
compens a tion  entre  produits

1. La présente annexe définit les méthodes qu’une entité financière est autorisée à 
utiliser, aux termes de la présente ligne directrice, pour estimer l’exposition en 
cas de défaut (ECD) ou le montant de l’exposition433 sur instruments comportant 
un risque de contrepartie (RC). Les entités financières peuvent solliciter 
l’autorisation de l’Autorité pour utiliser une méthode de modélisation interne 
répondant aux critères et conditions stipulés dans la présente ligne directrice. 
Elles peuvent également opter pour la méthode standard ou celle de l’exposition 
courante1.

I. Définitions et terminologie générale

2. Les termes et expressions utilisés dans la présente annexe sont définis ci-après.

A. Termes généraux

Le risque de contrepartie (RC) désigne le risque que la contrepartie à 
une transaction fasse défaut avant le règlement final des flux de 
trésorerie liés à la transaction. Si, au moment du défaut, les transactions 
ou le portefeuille de transactions avec la contrepartie ont une valeur 
économique positive, une perte économique est subie. Contrairement à
l’exposition d’une entité financière au risque de crédit par le biais d’un 
emprunt, où l’exposition sur le risque est unilatérale et que seule l’entité 
financière prêteuse est confrontée au risque de perte, le RC engendre 
une exposition bilatérale aux pertes: la valeur de marché de la transaction 
peut être positive ou négative pour l’une ou l’autre contrepartie de la 
transaction. La valeur de marché est incertaine et peut fluctuer avec le 
temps en fonction de l’évolution des facteurs de marché sous-jacents.

Une contrepartie centrale (CC) est une chambre de compensation qui 
s’interpose entre les contreparties à des contrats négociés sur un ou 
plusieurs marchés financiers, devenant ainsi l'acheteur de tous les 
vendeurs et le vendeur de tous les acheteurs, assurant ainsi la 
performance future des contrats ouverts. La contrepartie centrale devient 
partie aux transactions avec les participants au marché par un 
mécanisme de novation, un système d’offre ouvert ou un dispositif 
analogue juridiquement contraignant. Aux fins de la ligne directrice, une 
contrepartie centrale est une institution financière.

433 Dans le présent document, les expressions « exposition en cas de défaut » et « montant de 
l’exposition » sont employées conjointement pour désigner les mesures de l’exposition à la fois dans le 
cadre de l’approche NI et dans la méthode standard de calcul du risque de crédit. 
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Une contrepartie centrale éligible est une entité détentrice d'un permis 
pour agir en qualité de CC (y incluant celles dont le permis a été accordé 
par le biais d’une exemption) et autorisée par une autorité de 
réglementation/surveillance compétente à opérer en cette qualité pour les 
produits offerts. L’autorisation est conditionnelle à ce que la CC ait une 
place d’affaires, et fasse l’objet d’un contrôle prudentiel, dans une 
juridiction où l’autorité de réglementation/surveillance compétente a mis 
en place une réglementation locale conforme aux « Principes pour les 
infrastructures de marchés financiers » formulés par le Comité sur les 
systèmes de paiement et de règlement ( CSPR ) et le l’Organisme 
international des commissions de valeurs ( OICV ), et où l'autorité de 
réglementation a indiqué publiquement qu’elle applique ces principes sur 
une base continue à la CC. 

De façon générale et en vertu du second pilier, l’Autorité se réserve le 
droit d’exiger que les entités financières sous sa juridiction détiennent des 
fonds propres supplémentaires en regard de leurs expositions aux CC. 
Cela pourrait être approprié lorsque, par exemple, une évaluation externe 
telle qu’un Programme d’évaluation du secteur financier du FMI (PESF) a
révélé d'importantes défaillances au niveau de la CC ou de la 
réglementation qui lui est appliquée, et que la CC et/ou son autorité de 
réglementation n’ont pas publiquement apportés des correctifs aux 
défaillances identifiées.

Si une CC est établie dans une juridiction où il n'existe pas d'autorité de 
réglementation des CC appliquant les Principes pour les infrastructures 
de marchés financiers, l'Autorité pourrait déterminer elle-même si la CC 
répond à la définition. 

En outre, pour qu'une CC soit considérée comme éligible, les dispositions 
prévues aux paragraphes 122 et 123 de la présente annexe, aux fins du 
calcul des exigences de fonds propres en regard des expositions sur les 
fonds de défaut, doivent être fournis ou calculés conformément au 
paragraphe 124 de l’annexe.

Un membre compensateur est un membre d’une CC ou un participant 
direct à une CC qui est habilité à réaliser une transaction avec la CC, que 
ce soit pour son propre compte, à des fins de couverture, placement ou 
spéculation, ou encore, en qualité d’intermédiaire financier entre la CC et 
d'autres participants au marché434.

434 Aux fins de la présente annexe, lorsqu’une CC a institué des relations opérationnelles avec une 
seconde CC, cette dernière doit être assimilée à un membre compensateur de la première CC. Le fait 
que les sûretés fournies par la seconde CC à la première puissent être considérées comme des 
dépôts de garantie initiaux ou apports au fonds de défaut dépendra de la nature juridique des accords 
entre les deux CC. Les autorités de contrôle nationales devraient être consultées pour déterminer le 
traitement de ces dépôts de garantie initiaux et des contributions au fonds de défaut ; elles devraient 
communiquer avec leurs homologues par le biais des « questions fréquemment posées » pour garantir 
la cohérence des traitements.
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Un client est une partie à une transaction avec une CC par l’entremise 
d’un membre compensateur intervenant en qualité d’intermédiaire 
financier ou garantissant à la CC la bonne exécution de la transaction. 

Le dépôt de garantie initial désigne les sûretés préfinancées livrées à la 
contrepartie centrale par un membre compensateur ou un client, en vue 
d’atténuer l’exposition potentielle future de la CC sur le membre 
compensateur résultant de l’éventuelle variation de valeur de ses 
transactions. Aux fins de la présente annexe, le dépôt de garantie initial 
n’inclut pas les contributions à une CC au titre des accords de partage 
des pertes (c'est-à-dire dans le cas où une CC utilise le dépôt de garantie 
initial pour partager les pertes entre membres compensateurs, celui-ci 
sera assimilé à une exposition sur le fonds de défaut). 

La marge de variation désigne les sûretés préfinancées livrées à une 
CC par un membre compensateur ou un client, sur une base quotidienne
ou intrajournalière, et déterminée à partir de l’évolution des prix de leurs
transactions. 

Les expositions de transaction435 qui se retrouvent à la section IX de la 
présente annexe, comprennent les expositions courantes436 et 
potentielles d’un membre compensateur ou d’un client à une CC 
découlant d'opérations sur dérivés de gré à gré, d’opérations sur dérivés 
négociés sur les marchés organisés ou de mises/prises en pension de 
titres, ainsi que le dépôt de garantie initial. 

Le fonds de défaut (default funds) désignés également par dépôts de 
compensation ou de contributions au fonds de garantie (ou toute autre 
appellation), sont des contributions, préfinancées ou non, des membres 
compensateurs pour le financement d’ententes de partage de pertes 
d’une CC. Ces contributions sont reconnues comme fonds de défaut sur 
la base du contenu de ses ententes de partage de pertes et non de la 
description qu’en donne la CC. 

Une opération de compensation désigne le volet de la transaction entre 
le membre compensateur et la CC lorsque le membre compensateur agit 
pour le compte d’un client (c’est-à-dire lorsque le membre compensateur 
traite la transaction d’un client par compensation ou novation). 

435 Expositions courantes et potentielles provenant tant des portefeuilles bancaires que des portefeuilles de 
négociation de l'entité.

436 Aux fins de cette définition, l’exposition courante d’un membre compensateur comprend la marge de 
variation due au membre compensateur, mais non encore reçue.
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B. Types de transaction

Une ttransaction à règlement différé est une transaction par laquelle 
une contrepartie s’engage à livrer un titre, un produit de base ou un 
certain montant de devises contre des liquidités, d’autres instruments 
financiers ou produits de base, ou inversement, à une date de règlement 
ou de livraison dont il est contractuellement précisé qu’elle intervient au 
plus tôt soit au-delà du délai pratiqué habituellement sur les marchés 
pour ce type de transactions, soit plus de cinq jours ouvrables après la 
date à laquelle l’entité financière a conclu la transaction.

Une opération de financement par titres (OFT) est une transaction 
dont la valeur dépend des cours de marché et qui est souvent soumise à 
un accord de marge, par exemple mise/prise en pension, prêt/emprunt de 
titres et prêt garanti par des titres avec appel de marge.

Un prêt garanti par des titres avec appel de marge (prêt sur marge) 
est une transaction par laquelle une entité financière octroie un crédit lié à 
l’achat, la vente, le portage ou la négociation de titres. Il se distingue des 
autres prêts assortis de sûretés constituées de titres. En règle générale, 
dans le cadre de ce type de transactions, les titres remis comme sûreté 
ont une valeur supérieure au montant du prêt. 

C. Ensemble de compensation, ensemble de couverture et termes connexes

Un ensemble de compensation est un groupe de transactions conclues 
avec une même contrepartie, qui font l’objet d’un accord de 
compensation bilatéral exécutoire assuré et dont la compensation est 
reconnue aux fins du calcul des fonds propres réglementaires par : les 
dispositions des paragraphes 96(i) à 96(v) de la présente annexe; les 
sections de la ligne directrice relatives aux techniques d’atténuation du 
risque de crédit; ou les règles sur la compensation entre produits 
énoncées dans la présente annexe. Toute transaction qui ne fait pas 
l’objet d’un accord de compensation bilatéral exécutoire assuré et 
reconnu aux fins du calcul des fonds propres réglementaires devrait être 
considérée, aux fins des présentes règles, comme constituant un 
ensemble de compensation à elle seule.

Une position à risque est un montant attribué à une transaction dans le 
cadre de la méthode standard de mesure du RC (précisée dans la 
présente annexe) en application d’un algorithme défini par les autorités 
prudentielles.

Un ensemble de couverture est un groupe de positions à risque 
résultant des transactions qui relèvent d’un même ensemble de 
compensation, et dont seul le solde est retenu pour calculer le montant 
de l’exposition ou l’ECD dans le cadre de la méthode standard de mesure 
du RC.
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Un accord de marge est un accord contractuel (conclu séparément ou 
intégré comme clause dans un contrat) en vertu duquel une partie A doit 
fournir une sûreté à sa contrepartie B lorsque le risque de position de B 
sur A dépasse un certain montant.

Un seuil d’appel de marge est le montant d’une exposition à partir 
duquel une partie a le droit d’obtenir une (nouvelle) sûreté.

La période de marge à risque est le laps de temps qui s’écoule entre le 
dernier échange de sûretés couvrant un ensemble de compensation de 
transactions avec une contrepartie en défaut et le moment où cette 
contrepartie fait l’objet d’une déchéance du terme et où le risque de 
marché résultant de la nouvelle position reçoit une nouvelle couverture.

L’échéance effective selon la méthode des modèles internes d’un 
ensemble de compensation ayant une échéance supérieure à un an est 
le rapport entre la somme des expositions attendues sur la durée de vie 
des transactions de l’ensemble de compensation, actualisée sur la base 
du taux de rendement sans risque, et la somme de l’exposition attendue 
sur un an de cet ensemble de compensation, actualisée sur la base du 
même taux. L’échéance effective peut être ajustée de façon à refléter le 
risque de renouvellement en remplaçant l’exposition attendue par 
l’exposition attendue effective pour des horizons de prévision de moins 
d’un an. La formule correspondante est précisée au paragraphe 38 de la 
présente annexe.

La compensation entre produits est le regroupement, dans un même 
ensemble de compensation, de transactions portant sur des catégories 
de produits différentes, conformément aux règles de compensation entre 
produits énoncées dans la présente annexe.

La valeur de marché courante (VMC) est la valeur de marché nette du 
portefeuille de transactions d’un ensemble de compensation. Les valeurs 
de marché positives et négatives sont prises en compte dans le calcul de 
la VMC.

D. Distributions

La distribution des valeurs de marché est la prévision de la probabilité 
de distribution des valeurs de marché nettes des transactions relevant 
d’un ensemble de compensation à une date future donnée (horizon de 
prévision), sur la base de la valeur de marché de ces transactions 
observée jusqu’au moment de l’estimation.

La distribution des expositions est la prévision de la probabilité de 
distribution des valeurs de marché calculée en fixant à zéro les cas 
prévus de valeurs de marché nettes négatives (en partant du principe 
qu’au moment où l’entité financière doit de l’argent à la contrepartie, elle 
n’a pas de risque de position envers cette dernière).
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La distribution dans l’hypothèse de neutralité du risque est la 
distribution des valeurs de marché ou des expositions sur une période 
future, calculée sur la base de valeurs de marché implicites, telles que 
volatilités implicites.

La distribution effective est la distribution des valeurs de marché ou des 
expositions sur une période future, calculée sur la base de valeurs 
historiques ou réalisées, telles que volatilités mesurées à partir des 
variations passées des prix, cours ou taux.

E. Mesure des expositions et ajustements

L’exposition courante est la valeur de marché – si elle est positive –
d’une transaction ou d’un portefeuille de transactions relevant d’un 
ensemble de compensation qui serait perdue en cas de défaut de la 
contrepartie, dans l’hypothèse d’une absence totale de recouvrement en 
cas de faillite. (Si la valeur de marché est négative, l’exposition courante 
est égale à zéro.) L’exposition courante est souvent également appelée 
coût de remplacement.
L’exposition maximale est un pourcentage élevé (généralement 95 %
ou 99 %) de la distribution des expositions à toute date future jusqu’à 
l’échéance de la transaction la plus longue de l’ensemble de 
compensation. La valeur de l’exposition maximale est généralement 
calculée pour un grand nombre de dates antérieures à l’échéance la plus 
éloignée des transactions de l’ensemble de compensation.

L’exposition attendue est la distribution moyenne des expositions à 
toute date future jusqu’à l’échéance de la transaction la plus longue de 
l’ensemble de compensation. La valeur de l’exposition attendue est 
généralement calculée pour un grand nombre de dates futures 
antérieures à l’échéance la plus éloignée des transactions de l’ensemble 
de compensation.

L’exposition attendue effective à une date donnée est l’exposition 
maximale attendue à cette date ou à toute date antérieure. Elle peut 
également se définir, pour une date donnée, comme étant la plus élevée 
des deux valeurs suivantes : exposition attendue à cette date; exposition 
effective à la date antérieure. En pratique, l’exposition attendue effective 
est l’exposition attendue réputée non régressive dans le temps.

L’exposition positive attendue (EPA) est la moyenne pondérée dans le 
temps des expositions attendues, les coefficients de pondération étant 
proportionnels à la durée de chaque exposition attendue par rapport à la 
période totale. Aux fins des exigences minimales de fonds propres, la
moyenne est calculée sur la première année, ou, si l’échéance de tous 
les contrats de l’ensemble de compensation est inférieure à un an, sur la 
durée de vie du contrat dont l’échéance est la plus longue au sein de cet 
ensemble.
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L’exposition positive attendue effective (EPA effective) est la 
moyenne pondérée dans le temps des expositions attendues effectives 
sur la première année, ou, si l’échéance de tous les contrats de 
l’ensemble de compensation est inférieure à un an, sur la durée de vie du 
contrat dont l’échéance est la plus longue au sein de cet ensemble; les 
coefficients de pondération sont proportionnels à la durée de chaque 
exposition attendue par rapport à la période totale.

L’ajustement de l’évaluation de crédit est l’ajustement de l’évaluation, 
au cours moyen du marché, du portefeuille des transactions avec une 
contrepartie. Cet ajustement tient compte de la valeur de marché du 
risque de crédit imputable à toute non-exécution des accords contractuels 
conclus avec une contrepartie. Il peut considérer soit la valeur de marché 
du risque de crédit de la contrepartie, soit celle du risque de crédit à la 
fois de l’entité financière et de la contrepartie.

L’ajustement unilatéral de l’évaluation de crédit est l’ajustement de 
l’évaluation de crédit qui tient compte de la valeur de marché du risque de 
crédit que représente la contrepartie pour l’entité financière, mais non de 
celle du risque de crédit que représente l’entité financière pour la 
contrepartie.

L’ajustement de l’évaluation de débit est l’ajustement de l’évaluation 
qui tient compte de la valeur de marché du risque de crédit que 
représente l’entité pour la contrepartie (c’est-à-dire des changements 
dans le risque de crédit de l’entité), mais non celle du risque de crédit que 
représente la contrepartie pour l’entité.

F. Risques liés au risque de contrepartie

Le risque de renouvellement représente le montant duquel l’exposition 
positive attendue est sous-estimée lorsqu’il est prévu que des 
transactions futures avec une contrepartie soient renouvelées en 
permanence, mais que l’exposition supplémentaire résultant de ces 
transactions futures n’est pas prise en compte dans le calcul de 
l’exposition positive attendue.

Le risque général de corrélation défavorable résulte d’une corrélation 
positive entre la probabilité de défaut des contreparties et les facteurs 
généraux de risques de marché.

Le risque spécifique de corrélation défavorable résulte d’une 
corrélation positive entre l’exposition envers une contrepartie donnée et la 
probabilité de défaut de cette contrepartie, en raison de la nature des 
transactions conclues avec elle.
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II. Champ d’application

3. Les méthodes, exposées dans la présente annexe, pour calculer le montant de 
l’exposition au risque de crédit selon l’approche standard, ou l’ECD selon 
l’approche fondée sur la notation interne (NI) pour le risque de crédit, 
s’appliquent aux OFT et aux dérivés de gré à gré.

4. Ces instruments présentent généralement les caractéristiques suivantes :

Les transactions engendrent une exposition courante ou une valeur de 
marché.

Les transactions possèdent une valeur de marché future aléatoire, fondée 
sur des variables de marché.

Les transactions prévoient l’échange d’un paiement contre un autre 
paiement, ou l’échange d’un instrument financier (y compris produits de 
base) contre un paiement.

Les transactions sont effectuées avec une contrepartie identifiée, vis-à-
vis de laquelle une probabilité de défaut spécifique peut être calculée437.

5. Les transactions considérées peuvent souvent présenter d’autres 
caractéristiques.

Il est possible, et parfois usuel, d’associer ces transactions à des sûretés 
pour atténuer le risque.

Les transactions peuvent avoir comme objectif principal d’assurer un 
financement à court terme, dans la mesure où elles portent 
essentiellement sur l’échange d’un actif contre un autre (liquidités ou 
titres) sur une période relativement courte, généralement à des fins 
commerciales de financement. Les deux volets des transactions ne 
résultent pas de décisions isolées, mais forment un tout indivisible qui 
sert un objectif déterminé.

Les transactions peuvent faire l’objet de compensation pour atténuer le 
risque.

Les positions sont réévaluées fréquemment (le plus souvent, sur une 
base journalière), en fonction des variables du marché.

Des appels de marge peuvent être pratiqués.

437 Les transactions pour lesquelles la probabilité de défaut est calculée sur une base collective ne sont 
pas incluses dans le traitement du RC exposé ici.
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6. Abrogé

6 i) Les expositions sur les CC résultant d’opérations sur dérivés de gré à gré, 
d’opérations sur dérivés négociés sur les marchés organisés et de mises/prises 
en pension de titres font l’objet du traitement du risque de contrepartie décrit aux 
paragraphes 106 à 127 de la présente annexe. Les expositions découlant du 
règlement des transactions en liquidités (titres de propriété, titres à revenu fixe, 
opérations de change au comptant, contrats sur produits de base au comptant) 
ne font pas l’objet de ce traitement. Le règlement de transactions en liquidités 
continue d’être soumis au traitement décrit à l’annexe 3-I.

6 ii) Quand le volet membre compensateur-client d’une opération sur dérivés 
négociés sur des marchés organisés relève d’un accord bilatéral, l’entité
financière cliente et le membre compensateur doivent capitaliser cette 
transaction comme s’il s’agissait d’une opération sur dérivés de gré à gré.

7. Selon chacune des trois méthodes décrites dans la présente annexe, lorsqu’une 
entité financière achète un dérivé de crédit pour protéger une exposition du 
portefeuille bancaire ou une exposition au RC, elle détermine les exigences de 
fonds propres correspondant à l’exposition couverte sur la base des critères et 
des règles générales de reconnaissance des dérivés de crédit, à savoir 
l’approche par substitution ou le traitement du double défaut, le cas échéant. 
Lorsque cette approche ou ce traitement s’appliquent, le montant de l’exposition 
ou l’ECD au RC sur de tels instruments est nul.

8. Le montant de l’exposition ou l’ECD au RC est de zéro pour les contrats dérivés 
sur défaut du portefeuille bancaire qui ont été vendus, lorsqu’ils sont traités, dans 
le cadre de la ligne directrice, comme une garantie fournie par l’entité financière 
et qu’ils font l’objet d’une exigence de fonds propres au titre du risque de crédit 
couvrant la totalité du montant notionnel.

9. Selon les trois méthodes décrites dans la présente annexe, le montant de 
l’exposition ou l’ECD envers une contrepartie donnée est égal à la somme des 
montants des expositions ou des ECD calculées pour chaque ensemble de 
compensation avec cette contrepartie.

L’« encours d’ECD » pour une contrepartie donnée sur dérivés de gré à gré 
désigne le montant le plus élevé entre :

zéro; et,

la différence entre :

i) la somme des expositions en cas de défaut (ECD) pour tous les 
ensembles de compensations avec la contrepartie; et,
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ii) l’ajustement d’évaluation de crédit (AEC) pour ladite contrepartie 
déjà comptabilisé en perte par l’entité financière (c'est-à-dire une 
perte d’AEC). Cette perte est calculée sans compensation avec un 
ajustement de valorisation sur passifs (DVA) qui ont déjà été déduit 
des fonds propres conformément au paragraphe 75438. Le montant 
des actifs pondérés en fonction des risques pour une contrepartie 
donnée sur dérivés de gré à gré, peut être établi en appliquant le 
coefficient de pondération de risque applicable selon l’approche 
standard ou NI multiplié par l’ECD de la contrepartie. Cette 
réduction d’ECD attribuable aux pertes d’AEC ne s’applique pas au 
calcul de l’exigence en regard du risque AEC.

III. Règles de compensation entre produits439

10. Les entités financières autorisées à estimer leurs expositions au RC par la 
méthode des modèles internes peuvent inclure les OFT, ou à la fois les OFT et 
dérivés de gré à gré, dans un ensemble de compensation, sous réserve que la 
compensation bilatérale soit juridiquement valide et conforme aux critères 
juridiques et opérationnels suivants, applicables à un accord de compensation 
entre produits (tel que défini ci-après). L’entité financière doit également avoir 
satisfait aux conditions d’autorisation et de procédure préalables établies par 
l’Autorité pour l’accord de compensation entre produits.

Critères juridiques

11. L’entité financière a conclu par écrit, avec la contrepartie, un accord de 
compensation bilatérale créant une obligation juridique unique qui, pour 
l’ensemble des accords-cadres et des transactions de compensation bilatérale 
concernés (l’accord de compensation entre produits), donne à l’entité financière 
le droit de recevoir, ou l’obligation de payer, uniquement la somme nette des 
valeurs de liquidation positives et négatives : i) de chacun des accords-cadres 
concernés et ii) des valeurs, évaluées aux prix du marché, de chacune des 
transactions concernées (montant net entre produits), en cas d’inexécution par la 
contrepartie de ses obligations pour cause de défaut, faillite, liquidation ou autres 
circonstances similaires.

438 La perte AEC enregistrée déduite des expositions pour déterminer l’encours d’ECD correspond à la 
perte AEC brute, sans déduction des ajustements de valorisation sur passifs (DVA) déjà imputés 
séparément aux fonds propres. Si une DVA n’a pas été déduite séparément des fonds propres, la perte 
AEC enregistrée et utilisée pour déterminer l’encours d’ECD sera nette de cette DVA.

439 Les présentes règles de compensation entre produits s’appliquent spécifiquement à la compensation 
d’OFT uniquement ou d’OFT et dérivés de gré à gré, aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires dans le cadre de la méthode des modèles internes. Elles ne modifient ni ne remplacent 
les règles applicables à la prise en compte de la compensation au sein des diverses catégories de 
produits (dérivés de gré à gré, transactions assimilables à des pensions et prêts garantis par des titres 
avec appel de marge) stipulées dans l’Accord de 1988 tel que révisé, ou dans le dispositif révisé (Bâle 
II). Les dispositions de l’Accord de 1988 et de Bâle II demeurent applicables aux fins de la prise en 
compte, dans le calcul des fonds propres réglementaires, de la compensation au sein des diverses 
catégories de produits selon la MMI ou toute autre méthodologie applicable.
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12. L’entité financière a reçu des avis juridiques écrits et motivés permettant de 
conclure avec un degré élevé de certitude que, en cas d’action en justice, les 
juridictions et les autorités administratives compétentes considéreraient que 
l’exposition de l’entité financière dans le cadre de l’accord de compensation entre 
produits serait le montant net entre produits selon le droit applicable dans toutes 
les juridictions concernées. Pour établir cette conclusion, les avis juridiques 
doivent analyser la validité et le caractère exécutoire de l’accord de 
compensation entre produits dans son intégralité, et les effets de cet accord sur 
les clauses significatives de tous les accords-cadres bilatéraux qu’il inclut :

Le droit applicable dans « toutes les juridictions concernées » désigne : i) 
le droit applicable sur le territoire où est établi le siège de la contrepartie, 
mais aussi, dans le cas où intervient une succursale à l’étranger de la 
contrepartie, le droit applicable sur le territoire où est établie cette 
succursale; ii) le droit qui régit chacune des transactions concernées; iii) 
le droit qui régit tout contrat ou accord nécessaire à la réalisation de la 
compensation.

Un avis juridique doit être généralement reconnu comme tel par la 
communauté juridique du pays d’origine de l’établissement ou constituer
un énoncé du droit applicable (memorandum of law) procédant à une 
analyse dûment motivée de tous les aspects concernés.

13. L’entité financière dispose de procédures internes lui permettant de vérifier, 
avant d’inclure une transaction dans un ensemble de compensation, que cette 
dernière est visée par les avis juridiques remplissant les critères susmentionnés.

14. L’entité financière s’engage à mettre à jour les avis juridiques au besoin, afin 
d’assurer le caractère exécutoire permanent de l’accord de compensation entre 
produits dans l’éventualité de l’évolution du droit applicable.

15. L’accord de compensation entre produits ne comporte pas de clause de forfait 
(walkaway clause). Une clause de forfait est une disposition permettant à une 
contrepartie non défaillante de n’effectuer que des paiements limités, voire aucun 
paiement, en faveur de la contrepartie défaillante, même si cette dernière est en 
situation de créancier net.

16. Chacun des accords-cadres et chacune des transactions de compensation 
bilatérale inclus dans l’accord de compensation entre produits satisfait aux 
exigences légales applicables relatives à la reconnaissance : i) de la 
compensation bilatérale des contrats dérivés (voir paragraphes 96(i) à 96(v) de la 
présente annexe) ou ii) des techniques d’atténuation du risque de crédit 
(paragraphes 109 à 210 inclusivement du chapitre 4 de la ligne directrice).

17. L’entité financière conserve toute la documentation nécessaire dans ses 
dossiers.
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Critères opérationnels

18. L’Autorité a l’assurance que les effets d’un accord de compensation entre 
produits sont bien pris en compte dans l’estimation de l’exposition agrégée au 
risque de crédit d’une entité financière envers une contrepartie, et que le RC de 
l’entité financière est géré en conséquence.

19. Le risque de crédit envers chaque contrepartie est agrégé de façon à obtenir une 
exposition unique, juridiquement valide, pour l’ensemble des produits inclus dans 
l’accord de compensation entre produits. La valeur agrégée ainsi obtenue doit
être prise en compte dans les procédures de suivi des limites et du niveau de 
fonds propres économiques.

IV. Adoption d’une méthode de modélisation interne pour estimer l’ECD : 
critères d’autorisation

20. Une entité financière (en tant qu’entité juridique individuelle ou que groupe) 
souhaitant adopter une méthode de modélisation interne pour mesurer son 
exposition ou son ECD aux fins du calcul des fonds propres réglementaires doit y 
être autorisée par l’Autorité. La méthode des modèles internes peut être utilisée 
aussi bien par les entités financières recourant à l’approche NI pour le risque de 
crédit que par celles pour lesquelles l’approche standard s’applique à la totalité 
de leurs expositions au risque de crédit. L’entité financière doit satisfaire à
l’ensemble des exigences énoncées à la section V de la présente annexe et 
appliquer cette méthode à toutes ses expositions au RC, à l’exception des 
transactions à règlement différé.

21. Pour mesurer le RC aux fins du calcul des fonds propres réglementaires, une 
entité financière peut également choisir d’utiliser une méthode de modélisation 
interne pour ses expositions ou son ECD (uniquement sur dérivés de gré à gré, 
uniquement sur OFT, ou sur ces deux types de transactions), sous réserve que 
soient remplis les critères de reconnaissance de la compensation indiqués ci-
dessus. Elle est tenue d’appliquer cette méthode à toutes les expositions 
concernées de la catégorie correspondante, sauf à celles qui ne sont pas 
significatives en termes de taille ou de risque. Au début de la mise en œuvre de 
la méthode des modèles internes, l’entité financière peut avoir recours à la 
méthode standard ou à la méthode de l’exposition courante pour une partie de 
son activité. Elle doit toutefois soumettre par écrit à l’Autorité un plan prévoyant 
l’application progressive de la méthode des modèles internes à toutes les 
expositions significatives de la catégorie de transactions correspondante.

22. Toutes les transactions sur dérivés de gré à gré et transactions à règlement 
différé auxquelles l’entité financière n’a pas été autorisée, par l’Autorité, à 
appliquer la méthode des modèles internes doivent être traitées soit selon la 
méthode standard, soit selon la méthode de l’exposition courante. Au sein d’un 
groupe, l’utilisation combinée de la méthode de l’exposition courante et de 
l’approche standard est autorisée si elle est permanente; au sein d’une entité 
financière individuelle, elle n’est permise que dans les cas spécifiés au 
paragraphe 89 de la présente annexe.
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23. Les expositions ou ECD résultant de transactions à règlement différé peuvent 
être calculées en utilisant l’une des trois méthodes décrites dans la présente 
ligne directrice, quelle que soit l’approche retenue pour traiter les dérivés de gré 
à gré et les OFT. Pour calculer les exigences de fonds propres se rapportant aux 
transactions à règlement différé, les entités financières autorisées à utiliser 
l’approche NI peuvent choisir d’appliquer les coefficients de pondération de 
risque indiqués dans l’approche standard du risque de crédit décrite dans la ligne 
directrice, sur une base permanente et indépendamment de l’importance des 
positions correspondantes.

24. Une fois que l’entité financière a adopté la méthode des modèles internes, elle 
est tenue de respecter en permanence les exigences exposées ci-dessus. Elle 
ne peut revenir à la méthode de l’exposition courante ou à la méthode standard, 
pour tout ou partie de ses expositions, que dans des circonstances 
exceptionnelles ou dans le cas d’expositions non significatives. L’entité financière 
doit alors apporter la preuve qu’un retour à une méthode moins élaborée ne 
constitue pas un arbitrage entre les règles afférentes aux fonds propres 
réglementaires.

V. Méthode des modèles internes : mesure de l’exposition et calcul des 
exigences minimales

A. Montant de l’exposition ou ECD selon la méthode des modèles internes

25. L’exposition ou l’ECD au RC est mesurée au niveau de l’ensemble de 
compensation, tel qu’indiqué aux sections I et III de la présente annexe. Pour 
être agréé, le modèle interne servant à mesurer l’exposition au RC doit préciser 
la distribution prévisionnelle des variations de la valeur de marché de l’ensemble 
de compensation imputables aux fluctuations des variables de marché, telles que 
taux d’intérêt, cours de change, etc. Il calcule ensuite la valeur de l’exposition au 
RC de l’entité financière pour l’ensemble de compensation à chaque date future, 
compte tenu des fluctuations des variables de marché. Pour les contreparties qui 
font l’objet d’un accord de marge, le modèle peut également tenir compte des 
variations futures des sûretés. Les entités financières peuvent inclure les sûretés 
financières éligibles, telles que définies aux paragraphes 146 (sous-
section 4.1.3) et à la section 8.6 de la ligne directrice, dans leur distribution 
prévisionnelle des variations de la valeur de marché de l’ensemble de 
compensation, à condition que ces sûretés répondent aux exigences 
quantitatives, qualitatives et relatives aux données prévues dans le cadre de la 
méthode des modèles internes.

25(i). Pour déterminer l’exigence de fonds propres en regard du risque de contrepartie 
telle que définie au paragraphe 105 de la présente annexe, les entités 
financières doivent utiliser le montant le plus élevé entre : 

l’exigence au niveau du portefeuille (sans y inclure l’exigence en regard 
du risque d’ajustement d’évaluation de crédit (AEC) prévue aux 
paragraphes 97 à 104 de la présente annexe), sur la base d’une EPA 
effective calculée à partir des données de marché courantes; et,
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l’exigence par portefeuille sur la base d’une EPA effective calculée à 
l’aide d’un calibrage en situation de tensions. Ce calibrage devrait être le 
même pour l’ensemble du portefeuille de contreparties. 

Le montant le plus élevé devrait s’appliquer non pas par contrepartie, mais sur 
l’ensemble du portefeuille

Note de l’Autorité

L’Autorité s’attend à ce que les entités financières mettent en place et actualise 
périodiquement, et au besoin, une politique permettant de vérifier la pertinence de leur 
choix de la période de crise. Cette politique devrait être préalablement approuvée par 
l’Autorité aussi bien lors de sa mise en œuvre que de l’autorisation d’utiliser la méthode 
de modélisation interne. Tout changement à cette politique constituerait une modification 
significative de la méthode de modélisation interne.

26. Si l’entité financière prend en compte les sûretés dans le montant de l’exposition 
ou l’ECD par le biais de l’exposition courante, elle n’est pas autorisée à en tenir 
compte dans son estimation de la PCD. En conséquence, elle devrait avoir 
recours à la PCD d’une facilité analogue, mais dépourvue de sûreté. En d’autres 
termes, l’entité financière serait tenue d’utiliser une PCD n’incluant pas de sûreté 
déjà comprise dans l’ECD.

27. Dans le cadre de la méthode des modèles internes, l’entité financière n’est pas 
tenue d’utiliser un modèle unique. Bien que, dans ce qui suit, le modèle interne 
soit décrit comme un modèle de simulation, sa forme n’est pas spécifiée. Les 
modèles analytiques sont admis, à condition qu’ils soient soumis à l’examen de 
l’Autorité, qu’ils remplissent tous les critères exposés dans la présente section et 
qu’ils soient appliqués à l’ensemble des expositions significatives faisant l’objet 
d’une exigence de fonds propres au titre du RC, tel que précisé précédemment, 
à l’exception des transactions à règlement différé, qui sont traitées à part, et des 
expositions non significatives en termes de taille et de risque.

28. Les mesures de l’exposition attendue ou de l’exposition maximale devraient être 
calculées en tenant compte de la possibilité d’une distribution des expositions 
non normale, y compris leptokurtique (caractérisée par des queues de 
distribution épaisses).

29. Dans le cadre de l’utilisation d’un modèle interne, le montant de l’exposition ou 
l’ECD est calculé comme le produit du facteur alpha et de l’EPA effective, tel 
qu'indiqué ci-après (sauf pour ce qui est des contreparties identifiées comme 
présentant clairement un risque spécifique de corrélation défavorable –voir 
paragraphe 58 de la présente annexe) :

1) effectiveEPAECD
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30. L’EPA (« exposition positive attendue ») effective est calculée en considérant 
l’exposition attendue (EAt) comme l’exposition moyenne à une date future t, cette 
moyenne étant assise sur les valeurs futures possibles des facteurs de risques 
de marché pertinents, tels que taux d’intérêt, cours de change, etc. Le modèle 
interne estime l’EA à une série de dates futures t1, t2, t3, etc.440. Concrètement, 
l’« EA effective » est calculée par récurrence de la manière suivante :

2)
kkk ttt EAeffectiveEAeffectiveEA ,max

1

où :

t0 désigne la date courante

EAtt0 effective est égale à l’exposition courante.

31. L’« EPA effective » correspond donc à l’EA effective moyenne sur la première 
année de l’exposition future. Si l’échéance de tous les contrats de l’ensemble de 
compensation est inférieure à un an, l’EPA correspond à la moyenne de 
l’exposition attendue jusqu’au moment où tous ces contrats arrivent à échéance. 
L’EPA effective est calculée comme une moyenne pondérée de l’EA effective :

échéanceannée

k
kt teffectiveEAeffectiveEPA

k

,1min

1

tk = tk – tk-1 permettent de tenir compte du cas où 
l’exposition future est calculée à des dates qui ne sont pas espacées à intervalle 
régulier.

32. La valeur d’alpha ( ) est fixée à 1,4.

33. L’Autorité exerce sa discrétion pour imposer à une entité financière une valeur 
d’alpha supérieure en fonction de son exposition au RC. Le recours à une valeur 
d’alpha plus élevée peut notamment être rendu nécessaire par les facteurs 
suivants : faible granularité des contreparties; exposition particulièrement élevée 
au risque général de corrélation défavorable; corrélation particulièrement forte 
des valeurs de marché entre contreparties; autres caractéristiques des 
expositions au RC propres aux entités financières.

440 En principe, les valeurs « attendues » devraient être estimées par référence à la probabilité de 
distribution effective de l’exposition future et non à la distribution dans l’hypothèse de neutralité du 
risque. L’Autorité reconnaît toutefois que certaines considérations pratiques peuvent justifier l’utilisation 
de cette dernière. Par conséquent, l’Autorité n’impose pas le type de distribution à utiliser pour la 
prévision.
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B. Estimations internes du facteur alpha

34. Si elles remplissent certaines exigences opérationnelles, les entités financières 
peuvent solliciter l’accord de l’Autorité pour calculer leur propre estimation du 
facteur alpha, sous réserve d’une valeur plancher de 1,2; alpha est alors égal au 
rapport entre les fonds propres économiques résultant d’une simulation globale 
de l’exposition au RC sur l’ensemble des contreparties (au numérateur) et les 
fonds propres économiques calculés sur la base de l’EPA (au dénominateur). 
Pour solliciter cet accord, les entités financières doivent satisfaire à toutes les 
exigences opérationnelles relatives à l’estimation interne de l’EPA et doivent 
apporter la preuve que leurs estimations internes du facteur alpha prennent en 
compte, au numérateur, les sources significatives de dépendance stochastique 
des distributions des valeurs de marché des transactions, ou des portefeuilles de 
transactions, entre contreparties (par exemple, corrélation de défaut entre 
contreparties et corrélation entre risques de marché et défaut).

35. Au dénominateur, l’EPA doit être traitée comme un encours de prêt d’un montant 
fixe.

36. Les entités financières doivent veiller à ce que le numérateur et le dénominateur 
du facteur alpha soient calculés selon une méthodologie cohérente avec celle de 
la modélisation, les spécifications des paramètres et la composition de leur 
portefeuille. La méthode utilisée doit être fondée sur l’approche interne des fonds 
propres économiques de l’entité financière, être bien documentée et faire l’objet 
d’une validation indépendante. Les entités financières doivent en outre passer en 
revue leur estimation au moins une fois par trimestre, voire plus fréquemment si 
la composition de leur portefeuille évolue. Elles doivent aussi évaluer le risque de 
modèle étant donné les variations significatives dans l’estimation du facteur 
alpha qui peuvent survenir d’un défaut de spécification dans les modèles utilisés 
pour le numérateur, surtout en présence de convexité. L’évaluation du risque de 
modèle doit faire partie de la validation indépendante du modèle, du processus 
d’autorisation ainsi que du suivi à l’égard de sa performance.

37. Le cas échéant, les volatilités et corrélations de facteurs de risques de marché 
utilisées dans la simulation commune des risques de marché et de crédit 
devraient tenir compte du facteur de risque de crédit, de manière à refléter 
l’augmentation éventuelle de la volatilité ou de la corrélation en cas de 
ralentissement économique. Les estimations internes du facteur alpha devraient 
prendre en compte la granularité des expositions.
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C. Échéance

38. Si l’échéance initiale du contrat qui possède la durée de vie la plus longue dans 
l’ensemble de compensation est supérieure à un an, la formule servant à calculer 
l’échéance effective (EE) exposée au paragraphe 320 (sous-section 5.3.2) de la 
ligne directrice est remplacée par la suivante :

annéet

k
kkk

annéet

k

échéance

annéet
kkkkkk

k

k

k

fateffectiveEA

fatEAfateffectiveEA
EE 1

1

1

1 1

où :

fak représente le facteur d’actualisation sans risque pour la période future 
tk,

les autres symboles ayant été définis précédemment. Comme dans le cas des 
expositions sur les entreprises, EE est limitée à cinq ans441.

39. Pour les ensembles de compensation dans lesquels tous les contrats ont une 
échéance initiale inférieure à un an, la formule servant au calcul de l’échéance 
effective (EE) exposée au paragraphe 320 de la ligne directrice demeure 
inchangée, avec une durée plancher de un an, sauf dans le cas des expositions 
à court terme, tel qu’expliqué aux paragraphes 321 à 323 de la ligne directrice.

D. Accords de marge

40 Si l’ensemble de compensation fait l’objet d’un accord de marge et que le modèle 
interne prend en compte les effets des appels de marge dans l’estimation de 
l’EA, la mesure de l’EA fournie par le modèle peut être utilisée directement dans 
l’équation 2). Ce type de modèles étant sensiblement plus complexe que les 
modèles utilisés pour calculer l’EPA avec des contreparties ne faisant pas l’objet 
d’un accord de marge, il est examiné de manière plus approfondie par l’Autorité 
avant d’être approuvé, tel qu’indiqué ci-après.

441 En théorie, EE est égale à la duration effective du crédit correspondant à l’exposition vis-à-vis de la 
contrepartie. Une entité financière ayant recours à un modèle interne pour calculer un ajustement
unilatéral de l’évaluation de crédit peut utiliser la duration de crédit effective estimée par ce modèle à la 
place de la formule ci-dessus, sous réserve d’avoir obtenu l’approbation préalable de l’Autorité.
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40 bis Un modèle EPA doit également inclure de l’information propre à chaque 
transaction permettant la prise en compte des effets des accords de marge. Il 
doit prendre en compte le montant courant des appels de marges déjà réalisés, 
aussi bien que celui des appels de marge susceptibles d’être échangés entre 
contreparties à l’avenir. En outre, ce modèle doit inclure la nature des accords de 
marges (unilatéraux ou bilatéraux), la fréquence des appels de marges, la 
période de marges à risque, le seuil d’exposition hors marge que l’entité 
financière est disposée à accepter et le montant de transfert minimal. Il doit 
modéliser les variations aux prix du marché, de la valeur des sûretés fournies ou  
appliquer les règles relatives aux sûretés exposées dans la ligne directrice.

Méthode simplifiée

41. Une entité financière capable de modéliser l’EPA, sans tenir compte des accords 
de marges, mais qui n’a pas atteint un niveau de technicité suffisante pour 
modéliser l’EPA en tenant compte des accords de marges, peut appliquer la 
méthode suivante pour les contreparties faisant l’objet d’un accord de marges,
sujettes à l’appel de marge quotidien et à une réévaluation aux prix du marché, 
comme décrit au paragraphe 41(i)442. Il s’agit d’une approximation simple de 
l’EPA effective, qui considère cette dernière, pour une contrepartie faisant l’objet 
d’un accord de marges, comme étant la plus faible des deux valeurs suivantes :

a) l’EPA effective, sans prendre en compte les sûretés reçues ou fournies au 
titre des appels de marge, additionnée de toute sûreté ayant été fournie à 
la contrepartie indépendamment de l’évaluation et du processus d’appel de 
marges quotidien ou de l’exposition courante (dépôt de garantie initial ou 
montant indépendant); ou

b) une majoration, qui tient compte de l’accroissement potentiel de l’exposition 
sur la période de marge à risque, à laquelle vient s’ajouter le montant le 
plus élevé entre :

i. l’exposition courante, diminuée/augmentée de toutes les sûretés
reçues/fournies, à l’exclusion des sûretés appelées ou en litige; ou 

ii. l’exposition nette la plus importante, intégrant toutes les sûretés
reçues/ fournies en vertu de l’accord de marge, qui ne déclencherait 
pas un appel de marge. Ce montant devrait refléter tous les seuils 
applicables, les montants minimaux de transfert, les montants 
indépendants et les dépôts de garantie initiaux prévus par l’accord de 
marge.

442 Lorsqu’une entité financière utilise généralement cette méthode simplifiée de mesure de l’EPA effective, 
elle peut l’appliquer, en qualité de membre d’une chambre de compensation, à ses transactions avec la 
contrepartie centrale (CC) pour ses transactions avec la CC et sa clientèle, y compris aux transactions 
avec des clients qui se traduisent par des transactions réciproques avec la CC.
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La majoration est calculée au moyen de la formule suivante :

où :

E[…] est l’anticipation (moyenne estimée de plusieurs scénarios)

est la variation possible de la valeur des transactions, aux prix du marché, 
durant la période de marge à risque. Les variations de valeur de la sûreté doivent 
être prises en compte par des décotes prudentielles ou par des décotes fondées 
sur des estimations internes, mais il n’est présumé aucun paiement de sûreté au 
cours de la période de marge à risque.

La période de marge à risque a une valeur minimale prudentielle définie aux 
paragraphes 41(i) à 41(iii). Les contrôles ex post devraient déterminer si les 
expositions réalisées (courantes) sont conformes à la prévision obtenue par la 
méthode simplifiée sur toutes les périodes de marge au cours d’une année. Si 
certaines des transactions figurant dans l’ensemble de compensation ont une 
durée inférieure à un (1) an et si l’ensemble de compensation a une plus grande 
sensibilité au facteur de risque sans ces transactions, l’entité financière devra en 
tenir compte. Si les contrôles ex post indiquent que l’EPA effective est sous-
estimée, l’entité financière devrait prendre des mesures visant à rendre sa 
méthode plus prudente, par exemple en appliquant un ajustement à la hausse 
aux variations du facteur de risque.

41(i). En ce qui concerne les transactions faisant l’objet d’appel de marges quotidiens 
et d’une réévaluation aux prix du marché, une période prudentielle minimale de 5 
jours ouvrables a été fixée pour les ensembles de compensation constitués 
uniquement de transactions assimilables à des pensions, et de 10 jours 
ouvrables pour tous les autres ensembles de compensation. Une période 
prudentielle minimale plus longue est exigée dans les cas suivants :

pour les ensembles de compensation où le nombre de transactions 
dépasse 5 000, à tout moment au cours d’un trimestre, la période de 
marge à risque a une valeur prudentielle minimale de 20 jours ouvrables 
pour le trimestre suivant.

pour les ensembles de compensation comportant une ou plusieurs 
transactions impliquant des sûretés illiquides ou un dérivé de gré à gré 
difficile à remplacer, la période de marge à risque devra avoir une valeur 
prudentielle minimale de 20 jours ouvrables. Aux fins du présent 
paragraphe, l’illiquidité de la sûreté et la difficulté de remplacement du 
dérivé doivent être déterminées dans un contexte de tensions sur les 
marchés et seront caractérisées par l’absence de marché actif où une 
contrepartie obtiendrait, en 2 jours maximum, plusieurs offres de prix qui 
n’influeraient pas le marché ni ne comporteraient de décote (dans le cas 
d’une sûreté) ou de surprime (dans le cas d’un dérivé de gré à gré). Des 
exemples de situations où les transactions sont jugées illiquides, aux fins 
du présent paragraphe, incluent (cette liste n’est pas exhaustive) des 
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transactions qui ne font pas l’objet d’évaluations quotidiennes et des 
transactions dont la valorisation est soumise à un régime comptable 
spécifique (dérivés de gré à gré ou transactions assimilables aux 
pensions sur des titres dont la juste valeur est déterminée par des 
modèles utilisant des intrants non observés sur le marché).

En outre, une entité financière doit considérer le fait que, lorsque les 
transactions ou les titres détenus comme sûretés sont concentrés sur une 
même contrepartie, l’entité financière devrait être en mesure de 
remplacer ses transactions ou titres advenant le cas où cette contrepartie 
quitterait précipitamment le marché.

41(ii). Si, au cours des deux trimestres précédents, l’entité financière a connu plus de 
deux litiges ayant duré plus longtemps que la période de marge à risque 
applicable (avant la prise d'effet de la présente disposition) concernant des 
appels de marge sur un ensemble de compensation donné, elle doit par 
conséquent utiliser de façon appropriée, pour les deux trimestres suivants, une 
période de marge à risque qui corresponde au moins au double de la valeur
prudentielle minimale pour cet ensemble de compensation.

41(iii). En ce qui concerne les appels de marges ayant une périodicité de N jours, que 
l’entité financière utilise la méthode simplifiée ou, intégralement, le modèle MMI,
la période de marge à risque devrait être au moins égale à la valeur prudentielle 
minimale, F, plus le nombre N de jours moins un (1) jour. Ce qui équivaut à :

Période de marge à risque = F + N - 1

41(iv). Les entités financières utilisant la méthode des modèles internes ne doivent 
prendre en compte l’effet d’une réduction d’ECD résultant de toute clause d’un 
accord de sûreté stipulant la réception des titres en cas de détérioration de la 
qualité de crédit de la contrepartie.

E. Validation du modèle

42. Il importe que l’Autorité puissent s’assurer que les entités financières utilisant des 
modèles disposent de systèmes de gestion du risque de contrepartie reposant
sur des principes sains et mis en œuvre de manière intègre. L’Autorité devra
établir des critères qualitatifs auxquels les entités financières devront satisfaire 
avant d’être autorisées à utiliser une approche par modèle. Le degré de 
conformité à ces critères qualitatifs pourra avoir une incidence sur le niveau du 
multiplicateur fixé par l’Autorité (voir le paragraphe 32, relatif au facteur alpha, ci-
avant). Seules les entités financières respectant intégralement ces critères seront 
éligibles à l’application du multiplicateur minimal. Les critères qualitatifs incluent
les suivants:

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 842

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 667
Coopératives de services financiers
Annexe 3-II
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

L’entité financière doit effectuer régulièrement des contrôles ex post,
c’est-à-dire comparer a posteriori la mesure du risque443 générée par le 
modèle avec les mesures effectives du risque, et comparer ces 
fluctuations hypothétiques (dans l’hypothèse où les positions demeurent
inchangées) avec les mesures effectives du risque.

L’entité financière doit réaliser une validation initiale et une analyse 
périodique de son modèle MMI ainsi que des mesures de risque 
générées par le modèle. La validation et l’analyse doivent être effectuées
indépendamment de l’équipe chargé de son développement et /ou de son 
implantation.

Le conseil d’administration et la haute direction devraient s’engager 
activement dans le processus de contrôle des risques et devraient 
considérer le contrôle des risques de crédit et de contrepartie comme un 
aspect essentiel de leurs activités, auquel il est nécessaire de consacrer 
des ressources importantes. Ainsi, les états quotidiens élaborés par 
l’unité indépendante de contrôle des risques doivent être révisés par des 
responsables hiérarchiques possédant l’expertise et l’autorité suffisantes 
pour faire appliquer une réduction des positions prises par chacun des 
négociateurs, ainsi qu’une réduction de l’exposition globale de l’entité 
financière au risque.

Les modèles internes de mesure des expositions de l’entité financière au
risque doivent être étroitement intégrés à la gestion quotidienne de ces 
risques. Leurs résultats doivent donc faire partie intégrante du processus 
de planification, suivi et contrôle du profil de risque de contrepartie.

Le système de mesure du risque doit être utilisé de pair avec des limites 
internes de négociation et d’exposition. Ainsi, les limites d’exposition 
devraient être établies en fonction du risque mesuré par les modèles, 
selon une procédure constante et bien comprise par les négociateurs, par 
la fonction crédit et par la haute direction.

Les entités financières doivent disposer d’un programme de vérification 
documenté quant au respect de l’ensemble des politiques, contrôles et 
procédures internes relatifs au fonctionnement du système de mesure 
des risques. Ce système doit être bien documenté, par exemple au 
moyen d’un manuel de gestion des risques décrivant les principes 
fondamentaux et expliquant les techniques empiriques de mesure du 
risque de contrepartie.

443 La « mesure du risque » ne concerne pas seulement l’EPA effective– mesure du risque utilisée pour 
calculer les fonds propres, mais aussi les autres mesures de risque utilisées dans le calcul de 
l’exposition positive effective comme la distribution des expositions à une série de dates futures, la 
distribution des expositions positives à une série de dates futures, les facteurs de risques de marché 
utilisés pour calculer ces expositions et les valeurs des composantes d’un portefeuille.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 843

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 668
Coopératives de services financiers
Annexe 3-II
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

Le système devrait, en outre, faire régulièrement l’objet d’un réexamen 
indépendant réalisé dans le cadre du processus de vérification interne de 
l’entité financière. Ce réexamen devrait porter à la fois sur les activités 
des unités de négociation et sur celles de l’unité indépendante de 
contrôle des risques. L’ensemble des procédures de gestion des risques 
devrait être revu à intervalles réguliers (idéalement, au moins une fois par 
année) en révisant minimalement  les aspects suivants :

le caractère adéquat de la documentation concernant le système 
et le processus de gestion des risques;

l’organisation de l’unité de contrôle des risques;

l’intégration des mesures du risque de contrepartie dans la gestion 
quotidienne des risques;

la procédure d’agrément des modèles utilisés par les opérateurs 
et le personnel du postmarché pour calculer le risque de 
contrepartie;

la validation de toute modification significative du processus de 
mesure des risques;

la couverture des risques de contrepartie par le modèle de mesure
des risques;

l’intégrité du système d’information de la haute direction;

l’exactitude et l’exhaustivité des données relatives aux positions;

la vérification de la cohérence, de l’actualité et de la fiabilité des 
sources des données utilisées dans les modèles internes, ainsi 
que de l’indépendance de ces sources ;

l’exactitude et la pertinence des hypothèses en matière de 
volatilité et corrélations ;

l’exactitude des calculs de valorisation et d’équivalent risque ;

la vérification de la précision des modèles  selon les conditions 
décrites aux paragraphes 43 à 46 ci-après.

La validation périodique des modèles de risque de contrepartie, y compris 
les contrôles ex post, doit être analysée périodiquement par des 
responsables hiérarchiques possédant l’expertise et l’autorité suffisantes
pour décider de l’action à entreprendre afin de corriger les faiblesses des 
modèles.
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43. Les entités financières doivent documenter le processus de validation initial et 
périodique de leur modèle MMI à un niveau de détail  permettant à un tiers de 
recréer l’analyse. Elles doivent aussi documenter le mode de calcul des mesures 
de risque générées par les modèles à un niveau de détail  permettant à un tiers 
de les recréer. Cette documentation doit définir la fréquence avec laquelle 
l’analyse ex post et toute autre validation périodique devront être effectuées, le 
processus de validation des flux de données et des portefeuilles ainsi que les 
analyses utilisées.

44. Les entités financières doivent définir les critères avec lesquels seront évalués 
leurs modèles EPA ainsi que les modèles générant les intrants utilisés par les 
modèles EPA, et avoir élaboré un document d’orientation décrivant la procédure 
qui permettra de déterminer les performances inacceptables et d’y remédier..

45. Les entités financières doivent définir comment les portefeuilles de contreparties 
représentatifs sont élaborés, aux fins de la validation d’un modèle EPA et de ses 
mesures de risque.

46. Au moment de valider les modèles EPA et ses mesures de risque produisant la
distribution prévue, la validation devra évaluer plus d’une statistique de 
distribution établie par le modèle.

46(i). Dans le cadre de la validation initiale et périodique d’un modèle MMI et de ses 
mesures de risque, les conditions suivantes doivent être réunies:

avant de recevoir l’agrément de l’Autorité, une entité financière doit 
effectuer des contrôles ex post à l’aide de données historiques sur les 
variations des facteurs de risques de marché. Les contrôles ex post 
doivent se faire sur plusieurs horizons de prévision distincts (jusqu’à au
moins 1 an, sur un éventail de dates d’initialisation) et couvrant une large 
gamme de conditions de marché.

les entités financières doivent effectuer des contrôles ex post sur les 
résultats de leur modèle EPA et les mesures de risque pertinentes du 
modèle, ainsi que sur les prédictions des facteurs de risques de marché 
sous-tendant l’EPA. En ce qui concerne les transactions assorties de 
sûretés, les horizons de prévision envisagés doivent inclure ceux reflétant
les périodes de marge en risque généralement appliquées aux 
transactions assorties d’une sûreté ou d’un appel de marge et inclure de
longs horizons temporels couvrant au moins 1 an.

Les modèles de valorisation utilisés pour calculer l’exposition au risque 
de contrepartie pour un scénario donné de choc futur sur les facteurs de 
risques de marché doivent être testés dans le cadre du processus de 
validation initial et périodique. Ces modèles peuvent être différents de 
ceux utilisés pour calculer les risques de marché sur une courte période. 
Les modèles de valorisation des options doivent tenir compte de la valeur 
non linéaire de ces dernières à l'égard des facteurs de risques de 
marché.
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Un modèle de calcul de l’exposition positive attendue (EPA) doit 
appréhender des informations spécifiques à chaque transaction 
permettant d’agréger les expositions au niveau de l’ensemble de 
compensation. Les entités financières doivent s'assurer que les 
transactions sont associées à l’ensemble de compensation approprié au 
sein du modèle.

Le processus de validation du modèle doit inclure des contrôles ex post
de type statique, fondés sur des données historiques et portant sur des 
portefeuilles de contrepartie représentatifs. À intervalles réguliers, 
déterminés par l’Autorité, l’entité financière applique ces contrôles à un 
certain nombre de portefeuilles représentatifs, qui doivent être choisis en 
fonction de leur sensibilité aux facteurs de risques et aux corrélations 
importantes auxquels l’entité est exposée. En outre, les entités 
financières utilisant la méthode MMI doivent procéder à des contrôles ex 
post conçus pour tester les hypothèses clés du modèle EPA et les 
mesures de risque pertinentes, par exemple la relation modélisée entre 
états du même facteur de risque à différents moments et les relations 
modélisées entre facteurs de risque.

D’importantes différences entre les expositions effectives et la distribution 
prévue pourraient être le signe d’une problématique inhérente au modèle 
ou aux données sous-jacentes. Dans ce cas, l’Autorité exigerait que les 
entités financières apportent des corrections. Dans de telles 
circonstances, l’Autorité peut exiger des entités financières qu’elles 
détiennent des fonds propres supplémentaires en attendant que la 
problématique soit résolue.

Les résultats des modèles EPA et leurs mesures de risque doivent faire 
l’objet de bonnes pratiques en matière de contrôles ex post. Le 
programme de contrôles ex post doit être capable d’identifier la mauvaise 
performance d’un modèle EPA en termes de mesure du risque.

Les entités financières doivent valider leurs modèles EPA et toutes les 
mesures de risque pertinentes à des horizons temporels correspondant 
aux échéances des transactions pour lesquelles l’exposition est calculée 
au moyen de la méthode des modèles internes.

Les modèles de valorisation utilisés pour calculer l’exposition au risque 
de contrepartie doivent être testés périodiquement par rapport à des 
références indépendantes  appropriées dans le cadre du processus de 
validation périodique.

La validation périodique du modèle EPA d’une entité financière et de ses 
mesures de risque pertinentes comprend une évaluation de la 
performance récente.

La fréquence de mise à jour des paramètres d’un modèle EPA doit être 
évaluée dans le cadre du processus de validation.
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Dans la méthode MMI, il est possible, avec l’autorisation préalable de 
l’Autorité, d’utiliser une mesure plus prudente que celle utilisée pour 
calculer l’exposition en cas de défaut (ECD) réglementaire pour chaque 
contrepartie (produit du facteur alpha et de l’exposition positive attendue 
effective). Le degré de prudence relative sera évalué au moment de 
l’agrément initial et à l’occasion des examens périodiques des modèles 
EPA par l’Autorité. Il doit être validé périodiquement par l’entité financière.

L’évaluation périodique des résultats des modèles doit couvrir toutes les 
contreparties traitées par les modèles.

La validation des modèles MMI doit permettre d’établir si les calculs de 
l’exposition positive attendue au niveau de l’entité financière et des 
ensembles de compensation sont appropriés.

Note de l’Autorité

Lorsque le modèle de valorisation utilisé pour calculer l’exposition au risque de 
contrepartie diffère de celui utilisé pour calculer le risque de marché à court terme, 
l’Autorité s’attend à ce que les entités financières fournissent une justification 
documentée pour l’utilisation de deux modèles de valorisation différents qui inclut une
évaluation du risque de modèle.

F. Exigences opérationnelles applicables aux modèles EPA

47. Pour être autorisée à adopter un modèle interne en vue d’estimer l’EPA au RC 
aux fins du calcul des fonds propres réglementaires, une entité financière doit 
satisfaire aux exigences opérationnelles suivantes, qui incluent plusieurs aspects 
: gestion du RC; utilisation véritable; simulations de crise; identification du risque 
de corrélation défavorable; contrôles internes.

Gestion du RC

48. L’entité financière doit donner l’assurance à l’Autorité, d’une part, qu’elle remplit 
les critères opérationnels énoncés aux paragraphes 49 à 68 ci-dessous et, 
d’autre part, qu’elle suit de saines pratiques en matière de gestion du RC, 
notamment celles spécifiées à la sous-section 8.1.2 de la ligne directrice.
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Test d’utilisation 

49. La distribution des expositions établie par le modèle interne utilisé pour calculer 
l’EPA effective doit être étroitement intégrée au processus de gestion journalière 
du RC. L’entité financière pourrait, par exemple, utiliser l’exposition maximale en 
résultant pour fixer ses limites de crédit envers les contreparties, ou l’exposition 
positive attendue pour définir l’allocation interne de ses fonds propres. Les 
résultats du modèle interne doivent ainsi jouer un rôle essentiel dans 
l’approbation du crédit, la gestion du RC, l’allocation interne des fonds propres et 
la gouvernance d’entreprise des entités financières souhaitant être autorisées à 
utiliser de tels modèles pour calculer l’adéquation de leurs fonds propres. Il n’est 
pas admissible que des entités financières conçoivent et mettent en œuvre de 
tels modèles et estimations dans le seul but d’être autorisés à utiliser la méthode 
des modèles internes.

49(i) L’entité financière doit disposer d’une unité indépendante de contrôle des 
risques, responsable de la configuration et de la mise en œuvre du système de 
gestion du risque de contrepartie. Cette unité devrait établir et analyser des 
rapports quotidiens sur les résultats produits par les modèles, et notamment une 
évaluation de la relation entre les mesures de l’exposition au risque de 
contrepartie et les limites de négociation. Elle doit être indépendante des unités 
de négociation et rendre compte directement à la haute  direction de l’entité
financière.

50. L’entité financière doit avoir fait ses preuves quant à l’utilisation des modèles 
internes pour établir la distribution des expositions au RC. Ainsi, elle doit 
démontrer qu’elle a recours, depuis au moins un an avant d’obtenir l’autorisation 
écrite de l’Autorité, à un modèle interne pour calculer la distribution de ses 
expositions, sur la base de laquelle est déterminée l’EPA, et que celui-ci répond 
globalement aux exigences minimales.

51. Les entités financières ayant recours à la méthode des modèles internes doivent 
disposer d’une unité indépendante de contrôle des risques, responsable de la 
configuration et de l’exploitation du système de gestion du RC de l’entité 
financière, comprenant la validation initiale et continue de son modèle interne. 
Cette unité doit contrôler l’intégrité des données utilisées dans le modèle, établir 
et analyser les états sur les résultats de ce dernier, et notamment les rapports 
évaluant la relation entre les risques mesurés et les limites de crédit et de 
négociation. Elle doit : être indépendante des unités d’octroi de crédit et de 
négociation; être dotée des ressources humaines adéquates; rendre compte 
directement à la haute direction de l’entité financière. Ses travaux devraient être 
étroitement intégrés au processus de gestion journalière du risque de crédit de 
l’entité financière, et les résultats de ces travaux, faire pleinement partie du 
processus de planification, de suivi et de contrôle du profil de risque de crédit et 
de risque global.
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51(i). Les entités financières qui appliquent la méthode des modèles internes doivent 
avoir une unité de gestion des sûretés responsable de calculer et d’émettre les 
appels de marges, de gérer les litiges concernant les appels de marges et 
d’établir chaque jour un rapport rigoureux sur les niveaux des montants 
indépendants, des dépôts de garantie initiaux et des marges de variation. Cette 
unité doit vérifier l’intégrité des données utilisées pour émettre les appels de 
marges et s’assurer qu’elles sont cohérentes et rapprochées périodiquement 
avec toutes les sources pertinentes de données au sein de l’entité financière.
Elle doit également suivre de près le degré de réutilisation des sûretés (reçues 
sous forme de liquidités et de titres) et les droits que l’entité financière cède à ses 
contreparties respectives au titre des sûretés fournies. Les rapports internes 
doivent indiquer les catégories d’actifs réutilisés et les modalités de telles
réutilisations, notamment à l'égard des instruments, de la qualité du crédit et de
la durée. L’unité doit aussi suivre de près la concentration des différentes 
catégories d’actifs acceptées. La haute direction doit affecter à cette unité des 
ressources suffisantes pour que ses systèmes aient un niveau approprié de
performance opérationnelle, tel que mesuré par la ponctualité et l’exactitude des 
appels de marge émis et par le temps de réponse aux appels de marge reçus. La 
haute direction doit s’assurer que cette unité est dotée du personnel adéquat 
pour traiter rapidement les appels de marge et les litiges dans ce domaine, 
même en cas de grave crise du marché, et pour permettre à l’entité financière de 
limiter le nombre de litiges importants causés par le volume des échanges.

51(ii). L’unité de gestion des sûretés de l’entité financière doit produire et mettre à jour 
les informations appropriées sur la gestion des sûretés qui sont communiquées 
régulièrement à la haute direction. Une telle communication interne devrait 
comporter des informations sur le type de sûretés (liquidités et autres) reçues et 
fournies, ainsi que sur les litiges concernant les appels de marge (volume en jeu, 
durée et cause). Cette communication interne devrait faire rapport sur l’état de la 
situation, mais aussi sur l’évolution tendancielle.

51(iii). Une entité financière qui utilise la méthode des modèles internes doit s’assurer 
que ses politiques de gestion de trésorerie couvrent simultanément a) les risques 
de liquidité liés aux éventuels appels de marge entrants, dans le contexte des 
échanges des marges de variation ou autres (dépôt de garantie initial ou montant 
indépendant), dans le contexte de chocs de marché, b) les éventuels appels 
reçus des contreparties pour la restitution de sûretés excédentaires, et c) les 
appels de sûretés résultant d’un éventuel déclassement de sa propre note de 
crédit. L’entité financière doit s’assurer que la nature et l’horizon de la 
réutilisation des sûretés cadrent avec ses besoins de liquidité et ne nuisent pas à 
son aptitude à fournir ou à restituer une sûreté sans retard.
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52. Le modèle interne utilisé pour établir la distribution des expositions doit faire 
partie d’un dispositif de gestion du RC comprenant l’identification, la mesure, la 
gestion, l’approbation et la reddition de compte interne du RC444. Ce dispositif 
doit notamment évaluer l’utilisation des lignes de crédit (en agrégeant les 
expositions envers une contrepartie avec les autres expositions de crédit) ainsi 
que l’allocation des fonds propres économiques. Outre l’EPA (qui représente 
l’exposition future), une entité financière doit mesurer et gérer ses expositions 
courantes. Le cas échéant, elle doit mesurer et gérer l’exposition courante avant 
et après prise en compte des sûretés détenues. Pour satisfaire au critère 
d’utilisation véritable, l’entité financière doit recourir à d’autres mesures du RC, 
telles que l’exposition maximale ou l’exposition potentielle future (EPF), fondées 
sur la distribution des expositions établie par le même modèle que celui utilisé 
pour calculer l’EPA.

53. Bien qu’elle ne soit pas tenue d’estimer ou de faire connaître l’EA chaque jour, 
l’entité financière doit être en mesure d’établir une estimation journalière de cette 
valeur, si nécessaire, pour satisfaire au critère d’utilisation véritable, sauf si elle 
démontre à l’Autorité que ses expositions au RC ne justifient pas un calcul aussi 
fréquent. Elle doit choisir un ensemble d’horizons prévisionnels reflétant de façon 
appropriée la structure temporelle des flux de trésorerie futurs et l’échéance des 
contrats. Une entité financière peut, par exemple, calculer l’EA journalière 
pendant les dix premiers jours, puis une fois par semaine pendant un mois, une 
fois par mois pendant dix-huit mois, une fois par trimestre pendant cinq ans et, 
au-delà de cinq ans, en fonction de l’importance et de la composition de 
l’exposition.

54. L’exposition ne doit pas être mesurée, suivie et contrôlée uniquement à horizon 
d’un an, mais sur toute la durée de vie de la totalité des contrats relevant de 
l’ensemble de compensation. L’entité financière doit disposer de procédures pour 
identifier et contrôler les risques encourus par les parties lorsque l’horizon d’un 
an est dépassé. En outre, l’augmentation prévue de l’exposition doit être intégrée 
dans le modèle interne de calcul des fonds propres économiques de l’entité 
financière.

Simulations de crise

55. Une entité financière doit être dotée de procédures rationnelles de simulations de 
crise pour évaluer l’adéquation des fonds propres. Les résultats de ces 
simulations doivent être comparés à la mesure de l’EPA et considérés par l’entité 
financière comme faisant partie intégrante du processus d’évaluation interne de 
l’adéquation des fonds propres. Ces simulations doivent également permettre 
d’identifier les événements possibles ou les modifications conjoncturelles futures 
susceptibles d’avoir des effets défavorables sur le risque de crédit de l’entité 

444 La présente section reprend en grande partie le document préparé par le Counterparty Risk 
Management Policy Group et intitulé Improving Counterparty Risk Management Practices (juin 1999), 
qui est disponible en ligne à l’adresse suivante : 
http://financialservices.house.gov/banking/62499crm.pdf.
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financière, ainsi que d’évaluer son aptitude à y faire face. Les scénarios 
envisageables recouvrent les situations suivantes : i) ralentissement de 
l’économie ou d’un secteur d’activités; ii) événements du marché; iii) détérioration 
des conditions de liquidité.

56. Les entités financières doivent avoir un programme complet de simulations de 
crise visant le risque de contrepartie. Ce programme doit comporter les éléments 
suivants:

la considération de l’ensemble des transactions et l’agrégation des 
expositions pour toutes les formes de risque de contrepartie (pas 
seulement sur les dérivés de gré à gré) au niveau de chaque contrepartie, 
sur une plage temporelle permettant de réaliser régulièrement des 
simulations de crise;

la production, au moins une fois par mois, pour toutes les contreparties, 
de simulations de crise des expositions aux principaux facteurs de risques 
de marché (p.ex. taux d’intérêt, taux de change, titres de propriété, primes 
de risque et cours des produits de base) afin d’identifier par anticipation 
les concentrations exceptionnelles à des sensibilités directionnelles 
spécifiques et, si nécessaire, de les réduire;

l’application de scénarios multifactoriels à leurs simulations de crise et 
l’évaluation des risques importants non directionnels (exposition à la 
courbe de rendement, risques de base, etc.) au moins une fois par 
trimestre. Les simulations de crise multifactorielles devraient, au 
minimum, viser à faire face aux scénarios dans lesquels a) d’importants 
événements économiques et de marché se sont produits ; b) la liquidité 
générale de marché a fortement diminué ; c) le marché subit l’incidence 
de la liquidation des positions d’un grand intermédiaire financier. Les 
simulations de crise peuvent faire partie d’une simulation menée à 
l’échelle de l’entité financière;

la considération des mouvements de marché en périodes de tensions car 
ils peuvent avoir une incidence non seulement sur les expositions au 
risque de contrepartie, mais aussi sur la qualité de crédit des 
contreparties. Au moins une fois par trimestre, les entités financières 
devraient procéder à des simulations de crise appliquant des conditions 
de tensions à la variation conjuguée des expositions et de la solvabilité 
des contreparties;

la considération des simulations de crise des expositions (y compris les 
risques uni factoriels ou multifactoriels et les risques non directionnels 
importants), séparément et en conjonction avec une variation de la 
solvabilité des contreparties, qui devraient être effectués au niveau de 
chaque contrepartie, des groupes de contreparties (p.ex. par secteur 
d’activité et région géographique) et de l’ensemble de l’entité financière;
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la représentation, dans les rapports périodiques établis à l’intention de la 
haute direction, des résultats des simulations de crise. L’analyse devrait 
mettre en évidence l’influence la plus forte que peut exercer une 
contrepartie sur l’ensemble du portefeuille, les concentrations importantes 
dans les différents segments (même secteur d’activité ou même région 
géographique) et les tendances propres aux divers portefeuilles et 
contreparties;

la mise en rapport de la gravité des chocs résultant de divers facteurs 
avec l'objectif de la simulation de crise. Lors de l’évaluation de la 
solvabilité en période de tensions, les chocs devraient être suffisamment 
marqués pour correspondre à des situations extrêmes vécues par les 
marchés et/ou des conditions de marché extrêmes mais plausibles. Il 
conviendrait d’évaluer l’incidence de tels chocs sur les fonds propres ainsi 
que sur les exigences de fonds propres et le bénéfice. Aux fins du suivi 
quotidien du portefeuille, des couvertures et de la gestion des 
concentrations, les entités financières devraient aussi concevoir des 
scénarios moins extrêmes et plus probables;

l’utilisation des simulations de crise inversées devraient être envisagés 
pour  connaître quels scénarios extrêmes mais plausibles auraient des 
effets défavorables significatifs;

la prépondérance du rôle de la haute direction pour intégrer les 
simulations de crise dans le dispositif de gestion des risques ainsi qu’à 
l’égard de la philosophie de l’entité financière en ce qui concerne  les 
risques. Elle devrait veiller à ce que les résultats soient pertinents,
cohérents et mis à profit pour une gestion prospective du risque de 
contrepartie. Minimalement, elle devrait comparer les résultats des 
simulations de crise concernant les expositions significatives avec les 
lignes directrices applicables à l’entité financière quant à la prise de 
risque, les examiner et prendre des mesures en cas de risques excessifs 
ou concentrés.

Risque de corrélation défavorable

57. Les entités financières doivent identifier les expositions qui créent un niveau plus 
élevé de risque général de corrélation défavorable. Les simulations de crise et 
les analyses par scénario doivent être conçues pour identifier les facteurs de 
risque qui sont corrélés positivement avec la solvabilité de la contrepartie. Ces 
tests doivent prévoir l’éventualité de graves chocs quand les relations entre les 
facteurs de risque se sont modifiées. Les entités financières devraient surveiller 
le risque général de corrélation défavorable par produit, par région, par secteur 
d’activité ou selon d’autres critères adaptés à leur secteur ou industrie. Des 
rapports sur ce risque et sur les dispositions prises pour le gérer devraient être 
présentés régulièrement à la haute direction et au comité approprié du conseil 
d’administration.
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58. Une entité financière est exposée à un risque spécifique de corrélation 
défavorable si son exposition future envers une contrepartie donnée est 
fortement corrélée avec la probabilité de défaut de la contrepartie. Par exemple, 
une société qui émet des options de vente sur ses propres actions crée un risque 
de corrélation défavorable pour l’acquéreur; ce risque est propre à la 
contrepartie. Une entité financière doit avoir mis en place des procédures 
permettant d’identifier, de suivre et de contrôler les cas de risque spécifique de 
corrélation défavorable dès la conclusion d’une transaction et pendant toute la 
durée de vie de cette dernière. Pour calculer l’exigence de fonds propres en 
regard du risque de contrepartie, les instruments pour lesquels il existe un lien 
juridique entre la contrepartie et l’émetteur sous-jacent et pour lesquels un risque
spécifique de corrélation défavorable a été identifié ne sont pas considérés 
comme appartenant au même ensemble de compensation que les autres 
transactions avec la contrepartie. En outre, pour les swaps de défaut de crédit 
(CDS) sur signature unique, lorsqu’il existe un lien juridique entre la contrepartie 
et l’émetteur sous-jacent et qu’un risque spécifique de corrélation défavorable a 
été identifié, l’exposition en cas de défaut au titre d’une telle exposition est égale 
à la perte attendue sur l’intégralité de la juste valeur restante des instruments 
sous-jacents, dans l’hypothèse d’une mise en liquidation de l’émetteur sous-
jacent. L’utilisation de la perte attendue sur l’intégralité de la juste valeur restante 
de l’instrument sous-jacent permet à l’entité financière de comptabiliser, au titre 
de cette exposition CDS, la valeur de marché qui a déjà été perdue et tous 
recouvrements attendus. 

Ainsi, la perte en cas de défaut (PCD) pour les entités financières qui utilisent 
l’approche NI (avancée ou fondation) doit être fixée à 100 % pour de telles 
transactions445. Les entités financières appliquant l’approche standard devraient 
utiliser la pondération des risques d’une transaction non garantie. Pour ce qui est 
des dérivés sur actions, options sur obligations, mises/prises en pension de
titres, etc., référencés sur une même société, s’il existe un lien juridique entre la 
contrepartie et la société sous-jacente et qu’un risque spécifique de corrélation 
défavorable a été identifié, l’exposition en cas de défaut est égale à la valeur de 
la transaction dans l’hypothèse d’une défaillance soudaine sur le titre sous-
jacent. Dans la mesure où le modèle réutilise des calculs de risques de marché 
effectués au préalable (aux fins de l’exigence de fonds propres supplémentaire)
et qui contiennent déjà une hypothèse PCD, celle-ci doit être ici fixée à 100 %.

445 Il convient de noter que des recouvrements sont également possibles sur l’instrument sous-jacent. Les 
exigences de fonds propres pour une telle exposition sous-jacente doivent être calculées 
conformément aux dispositions de Bâle II, sans réduction pour le CDS qui introduit un risque de 
corrélation défavorable. Généralement, cela signifie qu’une telle exposition sous-jacente recevra la 
pondération de risque et le traitement de fonds propres associé à une transaction non garantie 
(assimilant cette exposition sous-jacente à une exposition de crédit non garantie).
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Contrôles internes : intégrité du processus de modélisation

59. D’autres exigences opérationnelles sont axées sur les contrôles internes 
nécessaires pour garantir l’intégrité des intrants du modèle; elles portent plus 
précisément sur l’information relative aux transactions, les données de marché 
historiques, la fréquence de calcul et les modèles d’évaluation utilisés pour 
mesurer l’EPA.

60. Le modèle interne doit refléter de manière rapide, exhaustive et prudente les 
conditions et spécifications d’une transaction. Ces conditions recouvrent 
notamment, mais pas uniquement, les montants notionnels des contrats, 
l’échéance, les actifs de référence, les seuils concernant les sûretés, les accords 
de marge, les accords de compensation, etc. Ces conditions et spécifications 
doivent être inscrites dans une base de données sécurisée faisant l’objet d’une 
vérification systématique périodique. Pour être reconnus, les accords de 
compensation doivent être approuvés par le service juridique, qui vérifie leur 
certitude juridique et leur caractère exécutoire, et être inscrits dans la base de 
données par une unité indépendante. La saisie des conditions et spécifications 
des transactions dans le modèle interne doit également faire l’objet d’une 
vérification interne, et des procédures formelles de concordance entre le modèle 
interne et les systèmes de données sources doivent être en place pour vérifier en 
permanence que ces conditions et spécifications sont reflétées correctement, ou 
à tout le moins prudemment, dans l’EPA.

61. Quand le modèle d’EPA effective est calibré à l’aide de données de marché 
historiques, l’entité financière doit utiliser des données de marché courantes pour 
calculer ses expositions courantes et des données historiques couvrant au moins 
3 ans pour estimer les paramètres du modèle. Une autre solution consisterait à 
utiliser des données de marché implicites pour estimer les paramètres du 
modèle. Dans tous les cas, les données doivent être mises à jour sur une base 
trimestrielle, voire plus fréquemment si les conditions de marché le justifient. 
Pour calculer l’EPA effective par un scénario calibré de tensions, l’entité 
financière doit aussi utiliser des données historiques couvrant 3 années 
comportant une période de tensions sur les primes CDS446 des contreparties de 
l’entité financière ou des données de marché implicites tirées d’une période de 
tensions appropriée. Le processus suivant sera utilisé pour évaluer l’adéquation 
du calibrage des tensions.

L’entité financière doit démontrer, au moins une fois par trimestre, que la 
période de tensions coïncide avec une période de hausse des primes 
CDS ou autres primes de risque, telles que les primes des prêts ou des 
obligations d’entreprise, pour un ensemble représentatif de contreparties 
dont la prime est négociée. Lorsqu’on ne dispose pas de données 
adéquates sur les primes de risque pour une contrepartie donnée, l’entité 
financière devrait attribuer à cette contrepartie une prime de risque 

446 « CDS» est l’acronyme utilisé faisant  référence aux swaps de défaut de crédit.
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spécifique en lien avec son profil (région géographique, notation interne 
et domaine d’activité).

Le modèle d’exposition commun à toutes les contreparties doit utiliser des 
données, soient historiques, soient implicites, qui couvrent la période de 
tensions sur le crédit, selon une approche compatible avec la méthode 
utilisée pour calibrer le modèle d’EPA effective avec les données 
courantes.

Pour évaluer l’efficacité du calibrage des tensions pour l’EPA effective, 
l’entité financière doit créer plusieurs portefeuilles de référence 
vulnérables aux mêmes grands facteurs de risque que ceux auxquels elle
est exposée. L’exposition à ces portefeuilles de référence doit être 
calculée à partir :

a) des positions courantes au prix du marché, de la volatilité et des 
corrélations en période de tensions, et des autres intrants de 
modèle pertinents observés pendant la période de tensions de 3 
ans; et

b) des positions courantes évaluées sur la base des prix du marché à 
la fin de la période de tensions, de la volatilité en période de 
tensions, des corrélations en cas de tensions et des autres intrants 
de modèle pertinents observés pendant la période de tensions de 3 
ans. L’Autorité peut ajuster le calibrage des tensions si les 
expositions à ces portefeuilles de référence divergent sensiblement.

Note de l’Autorité

Lorsque deux méthodes de calibrage différentes sont utilisées pour des paramètres différents à 
l’intérieur du modèle de l’EPA effective, l’Autorité s’attend à ce que les groupes de mise au point 
et de validation du modèle de l’entité financière fournissent une justification documentée sur le 
choix des méthodes de calibrage  incluant une évaluation du risque du modèle.

61(i). Pour qu’une entité financière puisse comptabiliser dans ses calculs d’ECD pour 
les dérivés de gré à gré, l’effet des sûretés (autres que des liquidités) libellées 
dans la même monnaie que l’exposition elle-même, elle doit modéliser la sûreté 
conjointement avec l’exposition. Si elle n’est pas à mesure de le faire, elle doit 
utiliser des décotes conformes à l’approche standard globale, c’est à dire des 
décotes internes fondées sur ses propres estimations ou des décotes 
prudentielles standards.

61(ii). Si le modèle interne inclut l’effet des sûretés sur les fluctuations de la valeur de 
marché de l’ensemble de compensation, l’entité financière doit modéliser les 
sûretés (hors liquidités) libellées dans la même monnaie que l’exposition elle-
même conjointement avec l’exposition dans ses calculs d’ECD pour les 
mises/prises en pension de titres.
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62. Le modèle EPA (ainsi que tout changement qui lui est apporté) doit être validé de 
la même façon qu’un modèle interne, selon un processus exposé clairement 
dans les politiques et procédures de l’établissement. Ce processus doit préciser 
le type de tests nécessaires pour garantir l’intégrité du modèle et identifier les 
conditions dans lesquelles les hypothèses ne sont pas respectées, ce qui 
pourrait entraîner une sous-estimation de l’EPA. Il doit examiner l’exhaustivité du 
modèle EPA, en vérifiant, par exemple, qu’il couvre tous les produits créant une 
exposition significative au RC.

63. L’utilisation d’un modèle interne pour estimer l’EPA et, incidemment, le montant 
de l’exposition ou l’ECD correspondant aux positions soumises à une exigence 
de fonds propres au titre du RC est subordonnée à l’autorisation écrite de 
l’Autorité. Les autorités de contrôle du pays d’origine et des pays d’accueil des 
banques ou des entités financières qui exercent des activités de négociation 
significatives dans de nombreuses juridictions agissent en coopération pour 
garantir l’efficacité de la procédure d’autorisation écrite.

64. Le Comité de Bâle formule des recommandations concernant l’utilisation de 
modèles internes pour estimer certains paramètres de risque et établir les 
exigences minimales de fonds propres correspondantes, comme il l’avait déjà fait 
dans des documents précédents. L’Autorité exigera des entités financières 
souhaitant avoir recours à des modèles internes pour estimer l’EPA qu’elles 
répondent à des exigences similaires, en ce qui concerne, par exemple : 
l’intégrité du système de gestion des risques; les compétences du personnel qui 
utilisera ces mesures, dans les domaines opérationnels et les fonctions de 
contrôle; la précision des modèles; la rigueur des contrôles internes exercés sur 
les procédures internes concernées. Les entités financières devront, par 
exemple, démontrer qu’elles remplissent les critères généraux imposés par le 
Comité de Bâle aux établissements souhaitant utiliser des modèles internes pour 
évaluer les expositions aux risques de marché, transposés, cette fois, à 
l’estimation du RC447.

65. Les dispositions portant sur la surveillance prudentielle fournissent de 
l’information générale et des recommandations précises relatives aux aspects du 
RC qui ne seraient pas intégralement couverts par le processus défini aux 
chapitres 3 à 8 de la ligne directrice.

66. Il n’est pas spécifié de forme particulière pour le modèle interne utilisé. Bien qu’il 
soit décrit ici comme un modèle de simulation, d’autres types de modèles sont 
admis, y compris les modèles analytiques, sous réserve qu’ils aient été 
approuvés par l’Autorité et qu’ils fassent l’objet d’un réexamen périodique. Les 
entités financières souhaitant être autorisées à utiliser un modèle interne qui ne 
repose pas sur des simulations doivent prouver à l’Autorité que ce dernier répond 
à toutes les exigences opérationnelles.

447 Voir la section 8.4.
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67. Une entité financière admise à compenser des transactions doit disposer de 
procédures internes lui permettant de vérifier, avant d’inclure une transaction 
dans un ensemble de compensation, que cette dernière relève bien d’un contrat
juridiquement valide et qui répond aux exigences applicables selon : les 
dispositions des paragraphes 96(i) à 96(v) de la présente annexe, les sections de 
la ligne directrice relatives aux techniques d’atténuation du risque; ou des règles 
sur la compensation entre produits énoncées dans la présente annexe.

68. Une entité financière ayant recours à des sûretés pour atténuer le RC doit 
disposer de procédures internes lui permettant de vérifier, avant de prendre en 
compte les effets des sûretés dans ses calculs, que ces dernières répondent aux 
exigences de certitude juridique exposées aux paragraphes 109 à 210 
inclusivement du chapitre 4 de la ligne directrice.

VI. Méthode standard

69. Les entités financières qui ne sont pas autorisées à utiliser la méthode des 
modèles internes pour les transactions sur dérivés de gré à gré peuvent avoir 
recours à l’approche standard. La méthode standard ne peut être appliquée 
qu’avec les dérivés de gré à gré; les OFT sont traitées selon les dispositions de 
la partie consacrée à la méthode des modèles internes de la présente annexe, 
ou celles des paragraphes 109 à 210 inclusivement du chapitre 4 de la ligne 
directrice. Le montant de l’exposition (selon l’approche standard du risque de 
crédit) ou l’ECD doit être calculé séparément pour chaque ensemble de 
compensation, selon la formule suivante :

Montant de l’exposition où ECD =

j
j

l
lj

i
ij FCECPRSPRTVMSVMT ;max.

où :

VMT = valeur de marché courante du portefeuille de transactions de 
l’ensemble de compensation avec une contrepartie, avant 
déduction des sûretés, c’est-à-dire : VMT VMTi , où VMTi

est la valeur de marché courante de la transaction i.

VMS = valeur de marché courante des sûretés affectées à l’ensemble 
de compensation, c’est-à-
valeur de marché courante des sûretés l

i = indice désignant la transaction

l = indice désignant les sûretés
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j = indice désignant les ensembles de couverture définis par 
l’Autorité. Ceux-ci correspondent à des facteurs de risque pour 
lesquels des positions en risque de signe opposé peuvent être 
compensées, en vue d’obtenir une position en risque nette, 
sur la base de laquelle est mesurée l’exposition

PRTij = position en risque résultant de la transaction i dans l’ensemble 
de couverture j448

PRSlj = position en risque résultant des sûretés l dans l’ensemble de 
couverture j

FCECj = facteur de conversion en équivalent-crédit défini par l’Autorité 
dans l’ensemble de couverture j449

= paramètre scalaire défini par l’Autorité

Les sûretés reçues d’une contrepartie sont affectées d’un signe positif; celles 
remises à une contrepartie sont affectées d’un signe négatif. 

Seules les sûretés considérées comme éligibles aux termes des dispositions du 
paragraphe 146 (sous-section 4.1.3) et celles du chapitre 8 de la présente ligne 
directrice, relatifs à l’atténuation du risque de crédit, sont reconnues dans le 
cadre de l’approche standard.

70. Une transaction sur dérivés de gré à gré à profil de risque linéaire (contrat à 
terme ou swap, par exemple) prévoit l’échange d’un instrument financier 
(obligation, action ou produit de base, par exemple) contre un paiement (« volet 
de paiement »). Les transactions prévoyant l’échange d’un paiement contre un 
autre paiement (p.ex. swap de taux ou contrat de change à terme) se composent 
de deux volets de paiement. Ces volets correspondent aux paiements bruts 
contractuels, y compris le montant notionnel de la transaction. Aux fins des 
calculs exposés ci-après, les entités financières peuvent faire abstraction du 
risque de taux d’intérêt sur les volets de paiement dont l’échéance résiduelle est 
inférieure à un an. Les opérations constituées de deux volets de paiement dans 
la même monnaie (p.ex. swaps de taux) peuvent être considérées comme une 
seule transaction agrégée, traitée comme un volet de paiement.

448 Par exemple, un contrat de change à court terme dont un volet est libellé dans la monnaie nationale de 
l’entité financière sera subdivisé en trois positions en risque : (1). une position de change, (2) une 
position de taux d’intérêt sur la devise étrangère et (3) une position sur la monnaie nationale.

449 Le calibrage a été effectué dans l’hypothèse de contrats à terme ou de swaps à parité et avec un 
horizon prévisionnel d’un an.
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71. Les transactions à profil de risque linéaire ayant pour sous-jacent des actions (y 
compris des indices boursiers), de l’or, d’autres métaux précieux ou d’autres 
produits de base sont converties en une position en risque dans l’ensemble de 
couverture dont relève l’action (ou l’indice boursier) ou le produit de base (y 
compris l’or et les autres métaux précieux). Le volet de paiement de ces 
transactions est converti en une position en risque de taux d’intérêt dans 
l’ensemble de couverture approprié relatif au taux d’intérêt. Si le volet de 
paiement est libellé en monnaie étrangère, il est également converti en une 
position en risque de change sur cette monnaie.

72. Les transactions à profil de risque linéaire ayant pour sous-jacent un titre de 
créance (p.ex. obligation ou prêt) sont converties en deux positions en risque de 
taux d’intérêt, l’une correspondant au titre de créance, et l’autre, au volet de 
paiement. Les transactions à profil de risque linéaire qui prévoient l’échange d’un 
paiement contre un autre paiement (y compris les contrats de change à terme) 
sont converties en une position en risque de taux d’intérêt pour chaque volet de 
paiement. Si le titre de créance sous-jacent est libellé en monnaie étrangère, il 
est converti en une position en risque de change sur cette monnaie. Si un volet 
de paiement est libellé en monnaie étrangère, il est également affecté d’une 
position en risque de change sur cette monnaie450. Le montant de l’exposition ou 
l’ECD attribuée à un swap de base est de zéro.

73. Pour tous les instruments autres que les instruments de créance, le montant de 
la position en risque résultant d’une transaction à profil de risque linéaire 
correspond à la valeur notionnelle effective (prix du marché du contrat multiplié 
par le nombre de contrats) des instruments financiers sous-jacents (y compris les 
produits de base), convertie en dollars canadiens.

74. Pour les instruments de créance et les volets de paiement de toutes les 
transactions, le montant de la position en risque correspond à la valeur 
notionnelle effective de l’encours des paiements bruts (y compris le montant 
notionnel), convertie dans la monnaie nationale de l’entité financière et multipliée 
par la duration modifiée du titre de créance ou du volet de paiement, selon le 
cas.

75. Le montant d’une position en risque résultant d’un contrat dérivé sur défaut 
correspond à la valeur notionnelle du titre de créance de référence multipliée par 
l’échéance résiduelle du contrat.

76. Le montant d’une position en risque résultant d’un dérivé de gré à gré à profil de 
risque non linéaire (y compris les options et les options sur swap) correspond à 
l’équivalent delta de la valeur notionnelle effective de l’instrument financier sous-
jacent, sauf si ce dernier est un titre de créance.

450 Par exemple, un contrat de change à court terme dont un volet est libellé dans la monnaie nationale de 
l’entité financière sera subdivisé en trois positions en risque : (1) une position de change, (2) une 
position de taux d’intérêt sur la devise étrangère et (3) une position sur la monnaie nationale.
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77. Pour les dérivés de gré à gré à profil de risque non linéaire (y compris les options 
et les options sur swap) ayant pour sous-jacent un titre de créance ou un volet de 
paiement, le montant de la position en risque correspond à l’équivalent delta de
la valeur notionnelle effective du titre de créance ou du volet de paiement, 
multipliée par la duration modifiée de cet instrument ou de ce volet.

78. Les entités financières peuvent utiliser les formules suivantes pour déterminer le 
montant et le signe d’une position en risque :

a) Pour tous les instruments autres qu’instruments de créance :

Valeur notionnelle effective ou équivalent delta de la valeur notionnelle =

p
vpréf

où

Préf = prix du sous-jacent exprimé en monnaie de référence

V = valeur de l’instrument financier (s’il s’agit d’une option : prix 
de ’option; s’il s’agit d’une transaction à profil de risque 
linéaire : valeur du sous-jacent)

p = prix du sous-jacent exprimé dans la même monnaie que V

b) Pour les titres de créance et les volets de paiement de toutes les transactions : 
valeur notionnelle effective multipliée par la duration modifiée, ou équivalent delta 
de la valeur notionnelle multiplié par la duration modifiée.

i
v

où

V = valeur de l’instrument financier (s’il s’agit d’une option : prix 
de l’option; s’il s’agit d’une transaction à profil de risque 
linéaire : valeur du sous-jacent ou du volet de paiement, 
selon le cas)

i = niveau de taux d’intérêt

Si V est libellée dans une monnaie autre que la monnaie de référence, 
l’instrument dérivé doit être converti dans la monnaie de référence en retenant le 
cours de change convenable.
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79. Les positions en risque doivent être regroupées par ensembles de couverture. 
Puis, pour chaque ensemble de couverture, est ensuite calculée la valeur 
absolue de la somme des positions en risque considérées. Cette somme (« 
position en risque nette ») est représentée ainsi :

l
lj

i
ij PRSPRT

dans la formule exposée au paragraphe 69 de la présente annexe.

80. Les positions en risque de taux d’intérêt résultant d’instruments de créance à 
faible risque spécifique doivent être affectées à l’un des six ensembles de 
couverture, pour chaque monnaie représentée. Un titre de créance est considéré 
comme assorti d’un risque spécifique faible lorsqu’il est soumis à une exigence 
de fonds propres inférieure ou égale à 1,6 % conformément aux dispositions du 
chapitre 8. Les positions en risque de taux d’intérêt résultant des volets de 
paiement doivent être affectées aux mêmes ensembles de couverture que les 
positions en risque de taux d’intérêt résultant d’instruments de créance assortis 
d’un risque spécifique faible. Les positions en risque de taux d’intérêt résultant de 
dépôts de liquidités reçus d’une contrepartie à titre de sûretés doivent également 
être affectées aux mêmes ensembles de couverture que les positions en risque 
de taux d’intérêt résultant d’instruments de créance assortis d’un risque 
spécifique faible. Les six ensembles de couverture par monnaie (tableau 1) sont 
définis par une combinaison de deux critères :

i) la nature du taux d’intérêt de référence : débiteur souverain (emprunt 
d’État) ou autre;

ii) l’échéance résiduelle ou la période restant à courir jusqu’à l’ajustement 
du taux (inférieure ou égale à 1 an, supérieure à 1 an et inférieure ou 
égale à 5 ans, ou supérieure à 5 ans).

Tableau 1
Affectation des positions en risque de taux d’intérêt

aux ensembles de couverture par monnaie

Échéance résiduelle ou 
durée jusqu’à l’ajustement 

du taux

Instrument référencé sur :

Débiteur souverain Autre

X X

X X

> 5 ans X X
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81. Lorsque les sous-jacents sont des instruments de créance (billets à taux variable, 
par exemple) ou des volets de paiement (volets à taux variable de swap de taux, 
par exemple), dont le taux d’intérêt est référencé sur un niveau général de taux 
du marché (rendement des obligations d’État, taux du marché monétaire, taux 
des swaps, par exemple), la période restant à courir jusqu’à l’ajustement du taux 
correspond à la durée de l’intervalle jusqu’au prochain réajustement du taux 
d’intérêt de référence. Dans les autres cas, l’échéance résiduelle correspond à la 
durée de vie résiduelle du titre de créance sous-jacent, ou, pour un volet de 
paiement, de la transaction.

82. Un ensemble de couverture est constitué pour chaque émetteur d’un titre de 
créance de référence sous-jacent à un contrat dérivé sur défaut.

83. Un ensemble de couverture est constitué pour chaque émetteur d’un titre de 
créance assorti d’un risque spécifique élevé, c’est-à-dire soumis à une exigence 
de fonds propres supérieure à 1,6 % aux termes de l’approche standard de 
mesure du risque de taux d’intérêt, selon le chapitre 8. C’est également le cas 
pour les liquidités remises à une contrepartie à titre de sûretés lorsque cette 
dernière n’a pas d’encours de titres de créance assortis d’un risque spécifique 
faible. Lorsqu’un volet de paiement équivaut à un titre de créance assorti d’un 
risque spécifique élevé (cas d’un contrat sur rendement total dans lequel un volet 
reproduit les caractéristiques d’une obligation, par exemple), un ensemble de
couverture est également constitué pour chaque émetteur de titre de créance de 
référence. Les entités financières peuvent affecter au même ensemble de 
couverture les positions en risque résultant d’instruments de créance d’un 
émetteur donné, ou d’instruments de créance de référence du même émetteur 
équivalant à des volets de paiement ou sous-jacents à un contrat dérivé sur 
défaut.

84. Les instruments financiers sous-jacents autres que les titres de créance (actions, 
métaux précieux, produits de base ou autres instruments) ne sont affectés à un 
même ensemble de couverture (dans leurs catégories respectives) que s’il s’agit 
d’instruments identiques ou similaires. Sont considérés comme similaires les 
instruments répondant aux critères suivants :

actions : instruments du même émetteur (un indice boursier est considéré 
comme un émetteur distinct);

métaux précieux : instruments portant sur le même métal (un indice de 
métaux précieux est considéré comme un métal précieux distinct);

produits de base : instruments portant sur le même produit de base (un 
indice de produits de base est considéré comme un produit de base 
distinct);

électricité : droits et obligations de fourniture afférents à une même 
période de pointe ou à une même période creuse sur toute plage de 24 
heures.
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85. Le facteur de conversion en équivalent-crédit appliqué à une position en risque 
nette résultant d’un ensemble de couverture dépend de la catégorie d’ensemble 
de couverture correspondante définie par les autorités prudentielles, telle que 
précisée aux paragraphes 86 à 88 de la présente annexe.

86. Pour les instruments financiers sous-jacents autres que les titres de créance, les 
facteurs de conversion en équivalent-crédit sont précisés au tableau 2.

TTableau 2

Cours de
change Or Actions

Métaux
précieux
(sauf l’or)

Électricité
Produits de
base (sauf

métaux
précieux)

2,5 % 5,0 % 7,0 % 8,5 % 4,0 % 10,0 %

87. Pour les instruments de créance, les facteurs de conversion en équivalent-crédit 
sont les suivants :

0,6 % pour une position en risque résultant d’un titre de créance ou d’un 
titre de créance de référence assorti d’un risque spécifique élevé;

0,3 % pour une position en risque résultant d’un titre de créance de 
référence sous-jacent à un contrat dérivé sur défaut et assorti d’un risque 
spécifique faible;

0,2 % dans les autres cas.

88. Les instruments sous-jacents à des dérivés de gré à gré qui n’entrent dans 
aucune des catégories ci-dessus sont affectés à des ensembles de couverture 
distincts spécifiques, un par catégorie de sous-jacents. Un facteur de conversion 
en équivalent-crédit de 10 % est appliqué au montant notionnel équivalent.

89. Il est possible que, pour certaines transactions présentant un profil de risque non 
linéaire, l’entité financière ne soit pas en mesure de déterminer la valeur delta à 
l’aide d’un modèle approuvé par l’Autorité (dans le cadre de l’approche standard 
ou de la méthode des modèles internes) aux fins du calcul des exigences de 
fonds propres minimales au titre des risques de marché. Dans le cas des volets 
de paiement et des transactions ayant pour sous-jacent un titre de créance, il est 
possible que l’entité financière ne soit pas en mesure de déterminer la duration 
modifiée à l’aide d’un tel modèle. Dans ce cas, l’Autorité détermine, de manière 
prudente, le montant des positions en risque et les facteurs de conversion en 
équivalent-crédit. Elle peut également demander à une entité financière d’avoir 
recours à la méthode de l’exposition courante. La compensation n’est pas 
reconnue, c’est-à-dire que le montant de l’exposition ou l’ECD doit être 
déterminée comme s’il s’agissait d’un ensemble de compensation ne comportant 
que cette transaction.
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90. Le paramètre scalaire prudentiel bêta est fixé à 1,4.

VII. Méthode de l’exposition courante

91. Les entités financières qui ne sont pas autorisées à utiliser la méthode des 
modèles internes peuvent avoir recours à la méthode de l’exposition courante, 
telle qu’elle est exposée aux paragraphes 186, 187 (sous-section 4.1.3) et 317 
(sous-section 5.3.2) de la ligne directrice. La méthode de l’exposition courante ne 
peut être appliquée qu’aux instruments dérivés de gré à gré; les OFT sont 
soumises aux traitements précisés dans la section consacrée à la méthode des 
modèles internes de la présente annexe ou aux paragraphes 109 à 210 
inclusivement du chapitre 4 de la ligne directrice.

92. Abrogé.

92(i). Selon la méthode de l’exposition courante, les entités financières doivent calculer 
le coût de remplacement courant en évaluant les contrats aux prix du marché, ce 
qui permet d’appréhender le risque existant à la date de calcul sans avoir à 
procéder à une estimation, puis d’ajouter un élément (la « majoration ») destiné à 
refléter le risque potentiel futur sur la durée de vie résiduelle du contrat. Il a été
convenu que, pour calculer l’équivalent risque de crédit de ces instruments dans 
le cadre de cette méthode, chaque entité financière additionne les deux 
composantes suivantes :

le coût de remplacement total (obtenu par évaluation aux prix du marché) 
de tous ses contrats à valeur positive;

un montant correspondant au risque de crédit potentiel futur, calculé en 
pourcentage du total du principal notionnel inscrit dans ses livres, en 
fonction de l’échéance résiduelle et de la nature du contrat.

Tableau 3a

Échéance 
résiduelle –
portefeuilles 

bancaires et de 
négociation

Types de contrat

Taux 
d’intérêt

Devises
et l’or Actions

Métaux 
précieux
(sauf l’or)

Autres
produits de 

base

an 0,0 % 1,0 % 6,0 % 7,0 % 10,0 %

> 1 ans 0,5 % 5,0 % 8,0 % 7,0 % 12,0 %

> 5 ans 1,5 % 7,5 % 10,0 % 8,0 % 15,0 %
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Tableau 3b

Dérivés de crédit Portefeuille de 
négociation

Portefeuille bancaire -
protection vendue

Dérivé de crédit sur une 
même contrepartie éligible

5,0 % La méthode du risque courant 
n’est pas applicable.

Traité comme un substitut 
direct de crédit - 100 % de la 
valeur nominale. 

Dérivé de crédit sur une 
même contrepartie non 
éligible

10,0 % La méthode du risque courant 
n’est pas applicable.

Traité comme un substitut 
direct de crédit - 100 % de la 
valeur nominale. 

Remarques :

1. Pour les contrats prévoyant plusieurs échanges successifs de principal, 
les facteurs sont à multiplier par le nombre de paiements prévus au 
contrat et restant dus.

2. Pour les contrats définis de façon que les positions soient apurées aux 
dates de paiement déterminées et dont les termes sont révisés à ces 
dates de manière que leur valeur de marché soit ramenée à zéro, 
l’échéance résiduelle est égale à la durée restant à courir jusqu’à la date 
du paiement suivant. Pour les contrats sur taux d’intérêt à échéance 
résiduelle supérieure à un an satisfaisant aux conditions ci-dessus, le 
facteur de majoration est assujetti à un plancher de 0,5 %.

3. Les contrats à terme, swaps, options achetées et autres contrats dérivés 
semblables n’entrant pas expressément dans l’une des colonnes du 
tableau sont à assimiler aux instruments sur autres produits de base.

4. En ce qui concerne les swaps taux variable contre taux variable dans une 
monnaie unique, il ne sera calculé aucune position pour risque de crédit 
potentiel futur, l’équivalent risque de crédit étant évalué uniquement sur la 
base de la valeur de marché.

92(ii). L’Autorité veille à ce que les majorations soient calculées par rapport aux 
montants effectifs plutôt que sur les montants notionnels apparents. Lorsque le 
montant notionnel déclaré se trouve rehaussé (par effet de levier, par exemple) 
par la structure de la transaction, les entités financières doivent déterminer le 
risque potentiel futur en fonction du notionnel effectif.
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93. Les entités financières peuvent bénéficier d’un allégement des exigences de 
fonds propres pour tenir compte des sûretés, tel qu’indiqué au paragraphe 146 
(sous-section 4.1.3) et au chapitre 8 de la ligne directrice. La méthodologie suivie 
pour la reconnaissance des sûretés éligibles est semblable à celle prévue dans 
le cadre du risque de crédit.

94. Le montant de l’exposition ou l’ECD au RC sur dérivés de crédit sur signature 
unique dans le portefeuille de négociation est calculé au moyen des facteurs de 
majoration relatifs à l’exposition potentielle future exposés au paragraphe 707 de
la ligne directrice.

95. Pour calculer les exigences de fonds propres relatives aux expositions couvertes 
du portefeuille bancaire, la méthode prévue par la ligne directrice concernant les 
dérivés de crédit s’applique aux instruments dérivés de crédit éligibles.

96. Lorsqu’un dérivé de crédit offre une protection contre les pertes au nième défaut 
(transaction au premier défaut, par exemple), il est soumis au traitement précisé 
au paragraphe 708 de la ligne directrice.

Compensation bilatérale

96(i). Un examen approfondi des effets de la compensation bilatérale, c’est-à-dire de la 
pondération en termes nets plutôt que bruts des créances avec une même 
contrepartie nées d’une gamme complète de contrats à terme, swaps, options et 
instruments dérivés similaires451. Si l’administrateur judiciaire (liquidateur) d’une 
contrepartie qui a fait défaut possède (ou peut exercer) le droit de dissocier les 
contrats ayant fait l’objet d’une compensation et d’exiger l’exécution des contrats 
favorables à la partie défaillante tout en se dégageant des contrats défavorables, 
le Comité de Bâle redoute qu’il n’en résulte aucune réduction du risque de 
contrepartie.

96(ii). Par conséquent, il a été convenu ce qui suit, aux fins de l’adéquation des fonds 
propres :

a) les entités financières sont autorisées à compenser des transactions 
soumises à novation, en vertu de laquelle toute obligation d’une entité 
financière envers sa contrepartie de livrer une monnaie précisée à une 
date de valeur déterminée est automatiquement intégrée à l’ensemble 
des autres obligations pour la même monnaie et la même date de valeur, 
un montant unique se substituant de plein droit aux obligations brutes 
antérieures;

451 La compensation de positions, destinée à réduire les coûts opérationnels des règlements quotidiens, 
n’est pas admise dans la présente ligne directrice, les paiements bruts de la contrepartie n’étant en 
aucune manière affectés.
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b) les entités financières peuvent également compenser des transactions 
soumises à une forme juridiquement valable de compensation bilatérale 
non couverte par a), en particulier d’autres formes de novation;

c) dans les cas a) et b), l’entité financière devra démontrer à l’Autorité 
qu’elle possède452 :

i) un contrat ou accord de compensation avec la contrepartie 
engendrant une obligation juridique unique et couvrant l’ensemble 
des transactions, de façon que l’entité financière ait un droit de 
recevoir ou une obligation de payer uniquement le total net des 
valeurs de marché positives et négatives de toutes les transactions 
concernées en cas de défaut de paiement de la contrepartie pour 
l’une des causes suivantes: défaut, faillite, liquidation ou 
circonstances semblables;

ii) des opinions de droit écrites et fondées indiquant que, en cas de 
contestation en droit, les autorités judiciaires et administratives 
concernées décideront que la position de l’entité financière 
correspond à ce total net aux termes de :

la législation en vigueur dans le pays où la contrepartie est 
établie et, si une succursale étrangère d’une contrepartie est 
impliquée, la législation du pays où la succursale est 
implantée;

la loi qui régit les diverses transactions; et

la loi qui régit tout contrat ou accord requis pour effectuer la 
compensation. 

L’Autorité, si nécessaire après consultation des autres responsables 
prudentiels intéressés, doit être convaincue que la compensation 
est juridiquement valable selon chacune des législations 
concernées453.

iii) les procédures requises pour permettre un réexamen des 
caractéristiques juridiques des dispositifs de compensation en 
fonction des modifications éventuelles des législations applicables.

452 Dans les cas où un accord tel que décrit sous 96(ii)a) a été agréé avant juillet 1994, l’Autorité détermine 
si des démarches supplémentaires sont nécessaires pour démontrer que l’accord est conforme aux 
exigences formulées ici.

453 De la sorte, si l’une des autorités de surveillance a des doutes sur la certitude juridique de la 
compensation selon sa législation, le contrat ou accord de compensation ne satisfait pas à cette 
condition et aucune des contreparties ne pourra en bénéficier aux fins du contrôle prudentiel.
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96(iii). Les contrats de compensation contenant des clauses d’exception d’inexécution 
ne peuvent être pris en considération aux fins du calcul des normes de fonds 
propres en application de la ligne directrice. Une clause d’exception d’inexécution 
est une disposition qui permet à un contractant non défaillant de n’effectuer que 
des paiements limités, voire aucun paiement, à la masse de la contrepartie 
défaillante, même si cette dernière est créditrice nette.

96(iv). Pour les entités financières utilisant la méthode d’évaluation du risque courant, le 
risque de crédit afférent aux transactions à terme faisant l’objet d’une 
compensation bilatérale est calculé comme la somme des éléments suivants : le 
coût de remplacement net aux prix du marché, s’il est positif, plus une majoration 
calculée sur la base du nominal sous-jacent. La majoration applicable aux 
transactions compensées (Mnette) est égale à la moyenne pondérée de la 
majoration brute (Mbrute)454 et de la majoration brute corrigée du ratio coût de 
remplacement courant net/coût de remplacement courant brut (RNB). Le calcul 
se résume par la formule suivante :

brutebrutenette MRNBMM 6,04,0
où

RNB = ratio coût de remplacement net/coût de remplacement brut pour 
les transactions soumises à un accord de compensation 
juridiquement valable455.

96(v). Le barème des majorations brutes à appliquer dans cette formule est celui qui 
est utilisé pour les contrats non compensés, tel qu’indiqué aux paragraphes 91 à 
96 de la présente annexe. Le Comité de Bâle tient à jour ce barème pour 
s’assurer de son caractère approprié. Pour la détermination du risque de crédit 
potentiel futur à l’égard d’une contrepartie dans le cadre de transactions 
compensées, s’agissant de contrats de change à terme et autres contrats 
semblables dans lesquels le nominal correspond à des flux de trésorerie, le 
nominal total se définit comme les entrées nettes de fonds attendues, pour 
chaque date de valeur, dans chaque monnaie. En effet, la compensation de 

454 Mbrute est égale à la somme des diverses majorations (calculées en multipliant le montant de principal 
notionnel par les facteurs de majoration appropriés tels qu’ils sont définis au paragraphe 92(i) de la 
présente annexe) correspondant à toutes les transactions assujetties à des accords de compensation 
juridiquement valables conclues avec une même contrepartie.

455 L’Autorité peut laisser à chaque entité financière le choix du calcul du ratio RNB soit contrepartie par 
contrepartie, soit sur une base agrégée pour toutes les transactions assujetties à des accords de 
compensation juridiquement valables. La méthode choisie par l’entité financière doit être alors utilisée 
de manière constante. Dans le cadre de l’agrégation, les positions courantes nettes de signe négatif 
envers une contrepartie ne peuvent pas servir à compenser les positions courantes nettes de signe 
positif envers une autre : pour chaque contrepartie, la position courante nette prise en compte pour le 
calcul du ratio RNB est soit le coût de remplacement net, soit zéro, la valeur la plus élevée étant 
retenue. Il convient de noter que, dans l’approche par agrégation, le ratio RNB s’applique séparément à 
chaque accord de compensation juridiquement valable, de sorte que l’équivalent risque de crédit puisse 
être placé dans la catégorie de pondération de risque appropriée en fonction de la contrepartie.
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contrats dans la même monnaie venant à échéance à la même date se traduira 
par un risque de crédit potentiel futur et un risque courant plus faibles.

Pondération des risques

96(vi). Lorsque l’entité financière a calculé l’équivalent risque de crédit, elle doit le 
pondérer selon la catégorie à laquelle appartient la contrepartie, comme dans le 
cadre de la ligne directrice, en appliquant, le cas échéant, les coefficients de 
pondération plus favorables aux expositions protégées par des garanties et 
sûretés éligibles. Le Comité de Bâle demeurera très attentif à la qualité des 
participants sur ces marchés et se réserve le droit de relever les pondérations si 
la note moyenne de crédit se détériore ou si l’on enregistre une augmentation 
des pertes.

VIII. Traitement des pertes, en valeur de marché, au titre du risque de 
contrepartie (exigence de fonds propres en regard du risque d’ajustement 
de valorisation sur actifs – « AEC »)

Cette section décrit les modifications de traitement applicable au risque de contrepartie,
telles qu’introduites par le document publié en décembre 2011 par le Comité de Bâle.
Les dispositions qui s'y trouvent sont effectives à compter du 1er janvier 2013.

Note de l’Autorité

Tel que mentionné dans la ligne directrice aux paragraphes 97, les exigences de fonds propres 
pour l’AEC devraient être en vigueur à partir du 1er janvier 2013. Toutefois, afin que la mise en 
œuvre de ces dispositions soit harmonisée au niveau national et international, celle-ci prendra 
effet progressivement de 2014 à 2019, et les entités touchées devront choisir l’une des deux 
méthodes de calcul présentées ci-dessous. 

L’Autorité tient à souligner également que, bien que la couverture du risque de marché n’entre 
pas dans le calcul de l’exigence de fonds propres pour l’AEC, les instruments de couverture du 
risque de marché qui servent à atténuer le risque de l’AEC, et qui sont gérés comme tels, 
n’occasionnent aucune exigence de fonds propres pour risque de marché.

Ainsi, l’entité doit calculer les actifs pondérés des risques (APR) pour AEC selon l’une des deux 
options suivantes afin d’établir ses ratios des fonds propres de la catégorie 1a, de la catégorie 1 
et du total des fonds propres, entre le 1er janvier 2014 et le 31 décembre 2018.
Option 1 :

     é   1 =      é  1       é  1
     é   1 =      é  1       é  1
    =            
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Où :       é  1 =   (  ) + ( )       é  1      é  1 =   (  ) + ( )       é  1     =   (  ) + ( )       
Les facteurs scalaires des trois catégories de fonds propres  varieront d’une année à l’autre et 
sont présentés dans le tableau ci-dessous.

2014 2015 2016 2017 2018 2019
FP 
catégorie 
1a

0,57 0,64 0,64 0,72 0,80 1,00

FP 
catégorie 1

0,65 0,71 0,71 0,77 0,83 1,00

Total des 
FP 

0,77 0,77 0,77 0,81 0,86 1,00

Après 2019, le facteur scalaire sera de 1,00 (c’est à dire que les règles de la Ligne directrice  ne 
changeront plus).

Option 2 :     é   1 =      é  1      
     é   1 =      é  1      
    =            

Où      =   (  ) + ( )       
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Exigence de fonds propres en regard du risque d’ajustement d’évaluation de crédit 
(AEC).

97. Outre l’exigence de fonds propres en regard du risque de contrepartie 
déterminée sur la base des approches standard ou notations internes (NI) du 
risque de crédit, une entité financière doit ajouter une exigence visant à couvrir le 
risque de pertes, en valeur de marché, résultant du risque de contrepartie 
attendu (de telles pertes étant dénommées « ajustement d’évaluation de crédit 
(AEC) ») sur les dérivés de gré à gré. L’exigence en regard d’AEC sera calculée 
de la manière indiquée ci-après, selon la méthode de calcul que l’entité 
financière aura été autorisée à utiliser pour ses exigences de fonds propres en 
regard du risque de contrepartie et du risque spécifique de taux d’intérêt. Une 
entité financière n’est pas tenue d’inclure dans cette exigence :

(i) les transactions effectuées avec une contrepartie centrale (CC) ;

(ii) les cessions temporaires de titres, sauf si l’Autorité juge que les expositions 
aux pertes découlant de ces cessions temporaires de titres sont 
importantes. 

A. Entités financières autorisées à utiliser la méthode des modèles internes 
(«MMI») et un modèle VaR pour le calcul du risque spécifique de taux 
d’intérêt456 sur obligations : Exigence avancée en regard du risque AEC

98. Les entités financières utilisant la méthode MMI pour le risque de contrepartie et 
appliquant les modèles internes pour le risque spécifique de taux d’intérêt sur 
obligations doivent calculer cette exigence de fonds propres supplémentaire en 
modélisant l’incidence des variations des primes de risque des contreparties sur 
l’AEC de toutes les contreparties sur dérivés de gré à gré ainsi que sur les 
couvertures AEC éligibles conformément aux paragraphes 102 et 103 de la 
présente annexe, en recourant au modèle VaR utilisé par l’entité financière pour 
les obligations. Ce modèle VaR prend uniquement en compte la variation des 
primes de risque des contreparties et non la sensibilité du AEC à l’évolution des 
autres facteurs de marché, tel que la variation de la valeur du sous-jacent (titre 
de propriété, produit de base, devise ou taux d’intérêt). Quelle que soit la 
méthode d’évaluation comptable qu’une entité financière utilise pour déterminer 
l’AEC, le calcul de l’exigence de fonds propres correspondante doit reposer, pour 
l’AEC de chaque contrepartie, sur la formule suivante :

=  ( ) 0; exp    exp . +2

456 Modèle VaR s’entend de l’approche de modèle interne appliquée au risque de marché.
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où :
correspond à l’intervalle de temps pour la è réévaluation 

commençant à =0 correspond à l’échéance contractuelle la plus longue entre tous les 
ensembles de compensation (« netting sets ») définie avec la contrepartie

  correspond à la prime de risque (credit spread) de la contrepartie à un 
intervalle « » utilisé pour calculer l’AEC de cette dernière. Lorsque la 
prime de risque du swap pour défaut de crédit (CDS457) de la contrepartie 
est disponible, celle-ci doit être utilisée. Cependant, lorsque cette prime 
n’est pas disponible, l’entité financière peut utiliser une variable de 
substitution appropriée qui tient compte de la note de crédit, du secteur 
d’activité ainsi que de la région géographique de la contrepartie.

PCDMkt correspond à la perte en cas de défaut de la contrepartie. Elle
devrait être fonction de la prime d’un instrument  de marché de la 
contrepartie (ou, si la prime n’est pas disponible, sur une variable de 
substitution appropriée qui tienne compte de la note de crédit, du secteur 
d’activité ainsi que de la région géographique de la contrepartie). Il 
convient de souligner que ce PCDMKT qui entre dans le calcul de 
l’exigence de fonds propres pour le l’AEC n’est pas le même que celui qui 
est déterminé pour calculer la PCD liée au risque de contrepartie dans 
l’approche NI. Dans le présent cas, PCDMKT est une évaluation de marché 
plutôt qu’une estimation interne.

le premier facteur de la somme représente une approximation de la 
probabilité marginale, implicite dans le marché, d’un défaut survenant 
entre  et . La probabilité de défaut implicite dans le marché 
(nommée aussi probabilité dans une hypothèse de neutralité à l’égard du 
risque), qui représente le prix de marché de l’achat de protection contre 
un défaut, est généralement différente de la probabilité dans le monde 
réel ;

correspond à l’exposition attendue de la contrepartie au moment de 
la réévaluation à ti, telle que définie au paragraphe 30 de la présente 
annexe, dans laquelle les expositions des différents ensembles de 
compensation pour ladite contrepartie s’ajoutent, et pour laquelle 
l’échéance la plus longue de chaque ensemble est déterminée par 
l’échéance contractuelle la plus longue au sein de l’ensemble. Les entités 
financières utilisant la méthode simplifiée (paragraphe 41 de la présente 
annexe) pour les opérations faisant l’objet d’un accord de marge 
appliqueront les dispositions du paragraphe 99. 

457 Pour les fins de la présente, l'acronyme « CDS » sera utilisé dans le texte afin de faire référence à 
l'expression anglaise « Credit Default Swap ».
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Di correspond au facteur d’actualisation sans risque au temps ti, où Do =1

99. L’entité financière devrait utiliser la formule ci-dessus comme base pour tous les 
intrants de la VaR autorisée, sous l’approche MMI, aux fins du calcul des fonds 
propres requis pour l’AEC d’une contrepartie. Par exemple, lorsque ce modèle 
recalcule intégralement les prix, alors la formule doit s’appliquer directement. Par 
contre, s’il est basé sur la sensibilité des primes de risque à des durées données, 
l’entité financière doit utiliser la formule suivante pour chaque sensibilité458 :

01 é = 0.0001.  . exp . 2
Si le modèle de la VaR autorisé utilise plutôt la sensibilité des primes de risque 
pour des variations parallèles des primes de risque (CS01 réglementaire ou 
« Regulatory CS01 »), l’entité financière doit utiliser la formule suivante 459:01 é= 0.0001. exp . exp +2
Si le modèle de VaR autorisé par l’Autorité utilise des sensibilités de second 
ordre (Gamma), aux variations des primes de risques, les valeurs Gamma 
doivent être calculées en utilisant la formule de l’AEC méthode avancée du 
paragraphe 98.

Les entités financières qui utilisent la méthode simplifiée pour les dérivés de gré 
à gré assortis de sûretés (paragraphe 41 de la présente annexe) doivent calculer 
leur exigence de fonds propres en regard du risque AEC en appliquant la formule 
décrite au paragraphe 98 dans l’hypothèse d’un profil d’exposition attendue (EA) 
constant, EA correspondant à l’exposition positive attendue effective, selon la 
méthode simplifiée, pour la plus longue de ces deux durées : i) la moitié de la 
durée de vie la plus longue dans l’ensemble de compensation; ou ii) la durée de 
vie moyenne pondérée par les montants notionnels de toutes les transactions 
figurant dans l’ensemble de compensation.

Lorsqu’une entité financière est autorisée à utiliser la méthode des modèles 
internes (MMI) pour la majeure partie de ses activités, mais qu'elle utilise la 
méthode de l’exposition courante (MEC) ou la méthode standard pour certains 
de ses portefeuilles de petites tailles - tout en ayant l’autorisation de recourir à 
des modèles internes de risque de marché pour le risque spécifique de taux 

458 Ce calcul considère des probabilités marginales de défaut positives avant et après un intervalle de 
temps t. Cela est valide pour tout i<T. Pour i = T, on la formule correspondante est la formule 
suivante :

. 01 é = 0.0001.  .   . .  .  .
459 Ce calcul considère des probabilités marginales de défaut positives.
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d’intérêt sur les obligations – l’entité financière inclura ces ensembles de 
compensation non MMI dans l’exigence de fonds propres en regard du risque 
AEC conformément au paragraphe 98 (AEC avancée), à moins que l’Autorité 
précise que le paragraphe 104 (AEC standard) s’applique à ces portefeuilles. 

Les compensations ne relevant pas de la méthode MMI sont incluses dans 
l’évaluation des fonds propres pour l’AEC avancé, où l'EA est présumée 
conserver un profil constant et correspondre à l’exposition en cas de défaut 
(ECD) calculée par la méthode de l'exposition courante ou celle standard pour la 
plus longue de ces deux durées : a) la moitié de la durée de vie la plus longue 
dans l’ensemble de compensation ; ou b) la durée de vie moyenne pondérée par 
les montants notionnels de toutes les transactions figurant dans l’ensemble de 
compensation. La même approche s’applique lorsque le modèle MMI ne produit 
pas un profil EA.

Pour les expositions à certaines contreparties, le modèle VaR autorisé par 
l’Autorité pour le calcul des risques de marché peut ne pas tenir compte du 
risque de variation de la prime de risque, parce qu’il ne reflète pas adéquatement 
le risque spécifique des instruments de dette émis par la contrepartie. Pour de 
telles expositions, l’entité financière n’est pas autorisée à utiliser l’exigence 
avancée en regard du risque AEC. L’entité financière doit recourir à la méthode 
standard définie au paragraphe 104. Seules les expositions aux contreparties 
pour lesquelles l’Autorité a autorisé l’entité financière à modéliser le risque 
spécifique des instruments de dette peuvent être prises en compte dans 
l’exigence avancée en regard du risque AEC. 

100. L’exigence de fonds propres requis pour le risque AEC de la contrepartie couvre 
les risques général et spécifique liés aux primes de risques incluant la VaR en 
période de tensions (sVaR) mais en excluant l’IRC460. Le chiffre de VaR devrait 
être déterminé conformément aux normes quantitatives décrites au paragraphe 
718 (Lxxvi)461 de la présente ligne directrice soit la somme de (a) la composante 
VaR en période normale et de (b) la composante VaR en période de tensions.

a. Pour calculer la VaR en période normale, il faut utiliser le calibrage 
courant des paramètres pour l’exposition attendue (EA)

b. Pour calculer la VaR en période de tensions, il faut utiliser les profils EA
futurs des contreparties (selon le calibrage des paramètres d’exposition 
en période de tensions défini au paragraphe 61 de la présente annexe). 
La période de tensions pour les paramètres liés à la prime de crédit 
devrait être l’année de tension la plus extrême au sein de la période 
réglementaire de 3 ans utilisée pour les paramètres d’exposition462.

460 IRC fait référence aux exigences de fonds propres pour les risques de défaut et de migrations sur les 
positions qui sont incluses dans le risque spécifique. Voir Annexe 8-VI de la ligne directrice.

461 Fait référence à la somme de la VaR et de la sVaR.
462 À noter que le multiplicateur par 3 inhérent à l’estimation de la VaR et de la sVaR d’une obligation 

s’appliquera à ces calculs.
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101 Cette exigence supplémentaire pour le risque d’AEC est une exigence de fonds 
propres à part entière de risque de marché. Elle est calculée selon la formule
AEC du paragraphe 98 pour l’ensemble des contreparties sur les dérivés de gré 
à gré, garanties et non garanties ainsi que sur les couvertures AEC éligibles. 
Toutefois, l’entité financière ne devrait pas compenser les exigences de fonds 
propres requis en regard du risque AEC avec d’autres instruments figurant dans 
son bilan (sauf indication contraire).

102. Seules les couvertures utilisées aux fins d’atténuer le risque AEC et gérées 
comme telles sont éligibles à l’inclusion dans le modèle VaR utilisé pour calculer 
l’exigence ci-dessus ou l’exigence standard définie au paragraphe 104. Par 
exemple, si une entité financière  a conclu un swap de défaut de crédit (CDS) 
d’un émetteur et que cet émetteur est aussi une contrepartie de l’entité financière 
sur le marché gré à gré, mais que le CDS n’est pas géré comme couverture du 
risque AEC, alors le CDS ne peut pas compenser l’AEC dans le calcul de 
l’exigence indépendante en regard du risque AEC. 

103. Les seules couvertures éligibles pour le calcul de l’exigence en regard du risque 
AEC en application des paragraphes 98 ou 104 sont les CDS (conditionnels ou 
non) sur signature unique, d’autres instruments de couverture équivalents 
directement référencés sur la contrepartie et les CDS indiciels. Dans le cas des 
CDS indiciels, les restrictions ci-après s’appliquent :

l’écart de base entre la prime de risque d’une contrepartie et la prime de 
risque de la couverture indicielle doit être pris en compte dans la VaR. 
Cette obligation s’applique aussi aux cas où une variable de substitution 
est utilisée pour la prime d’une contrepartie, car, dans ce cas, le risque 
idiosyncrasique doit être pris en compte. Pour toutes les contreparties 
sans prime de risque disponible, l’entité financière doit estimer l’écart de 
base en utilisant une série temporelle raisonnable sur un échantillon
représentatif de signatures analogues pour lesquelles il existe une prime.

si la prise en compte de l’écart de base ne donne pas satisfaction à 
l’Autorité, alors l’entité financière n’est autorisée à comptabiliser que 50 %
du montant notionnel des couvertures indicielles dans la VaR.

Les autres types de couverture du risque de contrepartie ne doivent pas entrer 
dans le calcul de l’exigence de fonds propres en regard du risque AEC, et l’entité 
financière doit les traiter comme tout autre instrument aux fins du calcul des 
fonds propres réglementaires. Les CDS par tranches ou qui offrent une 
protection contre les pertes au nième défaut ne sont pas des couvertures AEC 
éligibles. Les couvertures éligibles qui sont incluses dans l’exigence de fonds 
propres AEC doivent être exclues du calcul de l’exigence pour risques de marché 
de l’entité financière.

B. Toutes les autres entités financières : exigence standard à l'égard du 
risque d’AEC 
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104. Lorsque l’entité financière n’a pas les autorisations requises pour utiliser le 
paragraphe 98 ci-dessus afin de calculer son exigence en regard du risque AEC, 
elle doit calculer une exigence sur son portefeuille en utilisant la formule 
suivante :

= .
. + .
où :

h correspond à un horizon d'un (1) an (h =1)

Wi correspond à la pondération applicable à la contrepartie « i ». Cette 
contrepartie doit être assignée à l’une des sept pondérations pour le 
risque du tableau ci-dessous, en fonction de sa notation externe. 
Lorsqu'une contrepartie n’a pas de notation externe, l’entité financière 
doit, avec l’autorisation de l’Autorité, faire correspondre sa notation 
interne de la contrepartie à une notation externe Si l’entité financière n’as 
pas de système de notation approuvé, toutes les contreparties non 
notées se verront attribuer un coefficient de pondération de 2.0 %

ECDi
total correspond à l’exposition (ECD) en cas de défaut qui est 

applicable à la contrepartie « i » (sur tous les ensembles de 
compensation) incluant les effets des suretés conformément aux règles 
existantes (suivant les approches MMI, ou la méthode d’évaluation du 
risque courant selon les cas) applicables au calcul par l’entité financière 
des exigences de fonds propres pour le risque de contrepartie. Pour les 
entités financières n’utilisant pas la méthode MMI, l’exposition devrait être 
actualisée en appliquant le facteur (1– Exp (-0.05*EEi))/ (0.05*EEi). Pour 
les entités financières utilisant l’approche MMI, ce facteur d’actualisation 
n’a pas à être appliqué puisqu'il est déjà inclus dans EEi.

Bi correspond au montant notionnel (principal) de la couverture achetée 
par CDS portant une signature unique (correspondant au montant total si 
plus d’une position) référencé à la contrepartie « i » et utilisé pour couvrir 
le risque AEC. Ce montant devrait être actualisé par le facteur applicable 
de (1 –Exp (-0.05*EEi hedge))/ (0.05*EEi hedge).

Bind correspond au montant notionnel total d’un ou plusieurs CDS indiciels 
achetés pour couvrir le risque AEC. Ce notionnel devrait être actualisé en 
utilisant le facteur suivant (1–Exp (-0.05*EEind.))/ (0.05*EEind.).

Wind correspond à la pondération applicable aux couvertures indicielles. 
L’entité financière doit classifier chacun de ces indices dans l’une des 
sept (7) catégories de pondérations Wi basé sur la prime de risque 
moyenne de l’indice « ind »
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EEi correspond à l’échéance effective des transactions avec la 
contrepartie « i ». Pour les entités financières utilisant l'approche MMI, 
EEi est calculé comme au paragraphe 38 de la présente annexe. Pour les 
entités financières qui n’utilisent pas l’approche MMI, EEi est l’échéance 
moyenne pondérée par les montants notionnels, telle que mentionné à la 
troisième puce du paragraphe 320 de la présente ligne directrice. 
Toutefois, à cette fin, EEi ne devrait pas être limité à un maximum de 5 
ans.

EEi
hedge correspond à l’échéance de couverture de l’instrument avec un 

montant notionnel  (Il faut faire le total des quantités de EEi
hedge x s’il 

y a plusieurs positions de couvertures pour la contrepartie i).

EE ind correspond à l’échéance de la couverture indicielle « ind ». Lorsqu’il 
y a plus d’un indice, il correspond à l’échéance moyenne pondérée par 
les montants notionnels.

Pour toute contrepartie qui est déjà incluse dans l’indice sur lequel le CDS est utilisé
pour couvrir le risque de contrepartie, le montant notionnel attribuable à cette signature 
unique (conformément à sa pondération dans l’indice) pourrait, avec l’autorisation 
préalable de l’Autorité, être déduit du montant notionnel du CDS indiciel et traité comme 
une couverture sur signature unique (Bi) référencée sur la contrepartie, avec une 
échéance basée sur celle de l’indice. Les pondérations sont incluses dans le tableau ci-
dessous et sont basées sur la notation externe de la contrepartie463.

Notation de
crédit

Pondération Wi / Wind.

AAA 0.7 %

AA 0.7 %

A 0.8 %

BBB 1 %

BB 2 %

B 3 %

CCC 10 %

105. Calcul des exigences de fonds propres agrégées en regard des risques de 
contrepartie et d’AEC

463 La classification retenue ici, à titre d’exemple, est celle de Standard & Poor’s; les notations d’un autre 
organisme externe d’évaluation du crédit reconnu pourraient être également utilisées de manière 
équivalente. Les notations  mentionnées ici ne traduisent donc pas la préférence du Comité pour un 
organisme donné et ne comportent aucun jugement de valeur. 
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Ce paragraphe porte sur l’agrégation des exigences en regard du risque de défaut et du 
risque AEC pour calculer les pertes potentielles sur les valorisations aux prix du marché. 
À noter que l’encours des expositions en cas de défaut (ECD) dont il est question, ci-
après, s’entend, déduction faite des pertes réalisées au titre du risque d’AEC, 
conformément au paragraphe 9 de la présente annexe, qui concerne tous les éléments 
indiqués en « a et b » ci-dessous. Dans ce paragraphe, « l’exigence de fonds propres 
MMI » se rapporte à l’exigence de fonds propres pour risque de défaut lié au risque de 
contrepartie sur la base des actifs pondérés des risques APR), qu’on obtient en 
multipliant l’encours d’ECD de chaque contrepartie dans l’approche MMI par la 
pondération de risque de crédit applicable (dans les approches standard ou NI), et en 
faisant le total pour l’ensemble des contreparties. De même, « l’exigence de la méthode 
d’évaluation du risque courant » et « l’exigence pour la méthode standard » se 
rapportent aux exigences pour risque de défaut, lorsque l’encours d’ECD pour toutes les 
contreparties figurant dans le portefeuille est déterminé, respectivement, selon la 
méthode de l’exposition courante ou la méthode standard.

Entités financières autorisées à utiliser la méthode des modèles internes (MMI) et
un modèle interne de risque de marché pour le calcul du risque spécifique de taux 
d’intérêt sur obligations

Lorsqu’une entité financière est autorisée à utiliser la méthode des modèles internes 
(MMI) et un modèle interne pour les risques de marché pour le calcul du risque 
spécifique de taux d’intérêt sur ses obligations, l’exigence de fonds propres totale, en 
regard de son risque de contrepartie; correspond à la somme des composantes 
suivantes:

a) Le montant le plus élevé entre:

i. son exigence de fonds propres MMI basée sur le calibrage courant des 
paramètres pour l’exposition en cas de défaut (ECD); et 

ii. son exigence MMI basée sur la calibration des paramètres en période de 
tensions pour l'ECD. 

Une entité financière utilisant l’approche NI devrait calculer les pondérations de risque 
appliquées aux expositions sur dérivés de gré à gré en fixant à 1 l’ajustement 
d’échéance en fonction des PD et de EE (paragraphe 272 de la ligne directrice), à 
condition qu’elle puisse démontrer à l’Autorité que son modèle VaR spécifique utilisant 
la méthode énoncée au paragraphe 98 considère les effets des révisions de notation. 
Dans le cas contraire, elle devrait appliquer la fonction complète d’ajustement 
d’échéance selon la formule suivante :

(1 – 1,5 × b)^-1 × (1 + (EE – 2,5) × b)464.

464 EE est l’échéance effective et « b » correspond à l’ajustement d’échéance en fonction de la probabilité 
de défaut décrite au paragraphe 272 de la ligne directrice.
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b) L’exigence avancée de fonds propres en regard du risque AEC déterminée 
conformément aux paragraphes 98 à 103.

Cependant, lorsque l’entité financière est autorisée à utiliser la méthode des modèles 
internes (MMI), mais pas le modèle VaR pour calculer le risque spécifique de taux 
d’intérêt sur ses obligations, l’exigence de fonds propres totale de cette dernière, en 
regard de son risque de contrepartie, correspond à la somme des composantes 
suivantes :

a) le montant le plus élevé entre:

i. l’exigence de fonds propres MMI basée sur le calibrage courant des 
paramètres pour l’exposition en cas de défaut (ECD); et

ii. son exigence MMI basée sur le calibrage des paramètres en période de 
tensions pour l'ECD ;

b) l’exigence standard en regard du risque AEC déterminée au paragraphe 104.

Pour toutes les autres entités financières, le total de l’exigence de fonds propres de 
celles-ci en regard de leur risque de contrepartie correspond à la somme des deux 
composantes suivantes :

a) la somme, pour toutes ses contreparties, de l’exigence de fonds propres fondée 
sur la méthode d’évaluation du risque courant ou la méthode standard (selon 
l’approche suivie par l’entité financière à l’égard du risque de contrepartie), les 
expositions en cas de défaut étant déterminées par le paragraphe 91 de la 
présente annexe;

b) l’exigence standard en regard du risque AEC déterminée au paragraphe 104.

L’« encours d’ECD » pour une contrepartie donnée, sur un dérivé de gré à gré, désigne 
le montant le plus élevé entre zéro et la différence entre :

i) la somme des expositions en cas de défaut (ECD) sur tous les ensembles 
de compensation avec la contrepartie et

ii) le risque AEC pour ladite contrepartie déjà comptabilisé en perte par 
l’entité financière (perte AEC). Cette perte AEC est calculée sans 
compensation avec un ajustement de valorisation sur passifs («DVA» 
c'est-à-dire, debit valuation adjustment) déjà déduit des fonds propres 
conformément au paragraphe 75. 

Le montant des actifs pondérés en fonction des risques pour une contrepartie donnée 
sur dérivé de gré à gré, peut s’obtenir en appliquant le coefficient défini pour l’approche 
standard ou NI à l’encours d’ECD de la contrepartie. Cette réduction d’ECD sous l’effet 
des pertes AEC ne s’applique pas à la détermination de l’exigence en regard du risque 
d’AEC

IX. Contreparties centrales
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106. Il incombe à l’entité financière de constituer des fonds propres suffisants pour 
couvrir ses expositions envers une CC, que celle-ci soit éligible ou non. En vertu 
du second pilier (chapitre 9 de la Ligne directrice), il appartient à l'entité 
financière d’estimer s’il conviendrait qu’elle détienne des fonds propres au-delà 
des exigences minimales quand, par exemple, i) ses relations avec une CC 
donnent lieu à des expositions plus risquées ou ii) lorsque, dans le cadre de ses 
opérations avec une CC, elle n’a pas la certitude que celle-ci satisfait aux critères 
d’éligibilité.
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107. Dans les cas où elle agit en tant que membre compensateur, l’entité financière 
doit évaluer, au moyen d’analyses par scénarios et de simulations de crise 
appropriés, si le niveau des fonds propres détenus en regard de ses expositions 
sur la CC couvre convenablement les risques inhérents à ces transactions. Cette 
évaluation inclut les expositions potentielles futures ou les expositions 
conditionnelles résultant d’un appel futur de contributions au fonds de défaut 
et/ou d'engagements subsidiaires à assumer ou remplacer les opérations de 
compensation des clients d’un autre membre compensateur, au cas où ce 
dernier serait défaillant ou deviendrait insolvable.

108. L’entité financière doit surveiller toutes ses expositions sur les CC, y compris les 
expositions résultant de transactions effectuées par l’intermédiaire d’une CC, et 
les expositions résultant d’obligations liées à l’adhésion à la CC, telles les 
contributions au fonds de défaut ; ces expositions doivent être communiquées 
régulièrement à la haute direction et au conseil d'administration. 

109. Lorsqu’une entité financière réalise des opérations avec une CC éligible telle que 
définie à la présente annexe (Section I, A. Termes généraux), les paragraphes 
110 à 125 s’appliquent. S’il s’agit d’une CC non éligible, seuls les paragraphes 
126 et 127 s’appliquent. Pendant les trois mois qui suivent la date à laquelle une 
contrepartie centrale n’est plus une CC éligible, à moins d’exigence contraire de 
la part d’une autorité de contrôle nationale, les transactions réalisées avec cette 
CC « auparavant » éligible peuvent continuer d’être couvertes par un niveau de 
fonds propres correspondant à celui d’une CC éligible. Après ce délai, les 
expositions de l’entité financière à une telle CC devront être couvertes par des 
fonds propres conformément aux paragraphes 126 et 127 de la présente annexe.

Expositions sur les contreparties centrales éligibles

Expositions de transaction

Expositions des membres compensateurs aux CC

110. Lorsqu’une entité financière agit pour son propre compte en tant que membre 
compensateur d’une CC, une pondération des risques de 2 % doit être appliquée 
à l’exposition de transaction de l’entité financière à la CC au titre des opérations 
sur dérivés de gré à gré, des opérations sur dérivés négociés sur les marchés 
organisés et des mises/prises en pensions de titres. Lorsque le membre 
compensateur offre des services de compensation à des clients, la pondération 
de risque de 2 % s’applique aussi à son exposition de transaction à la CC 
résultant d’une obligation de rembourser au client toute perte qui serait subie en 
raison d’une variation de la valeur de ses transactions en cas de défaut de la CC. 
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111. Le montant de cette exposition de transaction doit être calculé conformément à la 
présente annexe, en utilisant la méthode des modèles internes (MMI)465 , la 
méthode de l’exposition courante ou la méthode standard, si l’entité financière 
utilise une de ces méthodes dans le cours normal de ses activités aux 
expositions de cette nature ou conformément au chapitre 4 de concert avec les 
techniques d’atténuation du risque de crédit précisées dans la ligne directrice 
pour les transactions garanties466.

Lorsque la méthode de l’exposition retenue le permet, le dépôt de marge peut 
être pris en compte.

Dans le cas des entités financières qui utilisent la méthode MMI, la valeur
minimale de 20 jours pour la période de marge à risque, telle que définie à la 
première puce du, paragraphe 41(i), ne s’applique pas, à condition que 
l'ensemble de compensation ne comporte pas de sûreté illiquide ou de
transactions exotiques, et qu’il n’y ait pas de transaction sujette à litige. Il s’agit ici 
du calcul des expositions en vertu de la méthode MMI, ou de la méthode MMI 
simplifiée décrite au paragraphe 41, ainsi qu’à l’égard des périodes de 
conservation utilisées dans le calcul de l’exposition des transactions assimilables 
aux pensions (paragraphes 147 et 181).

112. Lorsqu’en vertu de la loi, un règlement est exécutoire sur une base nette lors 
d’un défaut et ce, sans égard au fait que la contrepartie soit insolvable ou en 
faillite, le coût de remplacement total de l’ensemble des contrats permettant de 
déterminer l’exposition de la transaction peut être assimilé au coût de 
remplacement net si les ensembles de compensation de liquidation applicables 
satisfont aux conditions énoncées aux paragraphes suivants467 :

paragraphes 173 et s’il y a lieu, 174 de la section 4.3 de la Ligne 
directrice dans le cas des transactions assimilables à des pensions;

paragraphes 96(i) à 96 (iii) de la présente annexe, dans le cas des 
transactions dérivées;

paragraphes 10 à 19 de la présente annexe, dans le cas de la 
compensation multiproduit.

465 Les modifications à la méthode MMI apportées par Bâle III s’appliquent aussi dans ce cas.
466 Voir plus précisément les sous-sections 4.1.3 et 4.2.1 de la ligne directrice pour les dérivés gré à gré et 

les décotes de contrôle standard ou les estimations des décotes, respectivement. Pour les 
mises/prises en pension de titres, voir le paragraphe 178 de la sous-section 4.2.4. 

467 Aux fins de la présente section portant sur les contreparties centrales, le traitement de la 
compensation s’applique également aux dérivés négociés sur les marchés organisés.
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Lorsque les règles exposées dans ces paragraphes comportent le terme « 
accord-cadre de compensation », ce terme doit être considéré comme incluant 
tout « accord de compensation » qui confère des droits de compensation 
juridiquement valides468. Si l’entité financière ne peut démontrer que l’accord de 
compensation satisfait à ces règles, chaque transaction est considérée comme 
un ensemble de compensation pour le calcul de l’exposition de transaction.

Expositions des membres compensateurs aux clients

113. Le membre compensateur doit toujours prévoir une réserve des fonds propres 
suffisantes pour couvrir son exposition (dont l’exposition potentielle au risque 
d’ajustement de valorisation sur actifs – risque AEC) aux clients comme s’il 
s’agissait de transactions bilatérales, qu'il garantisse la transaction ou agisse en 
qualité d'intermédiaire entre le client et la CC. Toutefois, pour tenir compte du fait 
que la période de dénouement (close-out) est plus courte pour les opérations 
compensées, les membres compensateurs peuvent déterminer leur couverture 
en fonds propres en appliquant une période de marge à risque d’au moins 5 
jours (s’ils adoptent la méthode MMI), ou en multipliant l’exposition en cas de 
défaut (ECD) par un facteur scalaire d’au moins 0,71 (s’ils adoptent l’approche 
standard)469.

Expositions des clients

114. Lorsqu’une entité financière est cliente d'un membre compensateur et qu’elle 
réalise une transaction avec ce dernier qui agit en qualité d’intermédiaire 
financier (c'est-à-dire que le membre effectue une opération de compensation 
avec une CC), ses expositions à l'égard du membre compensateur peuvent être 
assujetties au traitement décrit aux paragraphes 110 à 112 de la présente 
annexe, si les deux conditions ci-dessous sont réunies. De la même manière, 
lorsqu’un client réalise une transaction avec la CC, et qu’un membre 
compensateur en garantit l’exécution, l’exposition du client sur la CC peut être 
soumise au traitement décrit aux paragraphes 110 à112 de la présente annexe, 
si les deux conditions suivantes sont réunies :

468 Cette exigence est attribuable au fait que les accords de compensation utilisés par les CC ne sont pas 
parvenus à un niveau de standardisation comparable à celui des accords de compensation applicables 
aux opérations bilatérales de gré à gré.

469 La réduction des risques au cas où la période de marge à risque est supérieure à 5 jours se résume 
ainsi : 6 jours – facteur scalaire = 0,77 ; 7 jours – facteur scalaire = 0,84 ; 8 jours – facteur scalaire = 
0,89 ; 9 jours – facteur scalaire = 0,95 ; 10 jours – facteur scalaire = 1.
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a. Les opérations de compensation sont considérées par la CC comme des 
transactions avec un client, et les sûretés correspondantes sont détenues 
par la CC et/ou le membre compensateur, selon le cas, dans le cadre de 
dispositions qui éliminent tout risque de perte pour le client résultant : i) 
du défaut ou de l’insolvabilité du membre compensateur, ii) du défaut ou 
de l’insolvabilité d’autres clients du membre compensateur et iii) du 
défaut ou de l’insolvabilité du membre compensateur et d’un de ses 
autres clients simultanément470.

Le client doit être en mesure de présenter à l’autorité, sur demande, un avis 
juridique écrit, indépendant et justifiant qu’en cas de recours, les tribunaux et 
autorités administratives concernés statueraient , en vertu de la loi pertinente, 
que le client ne subirait aucune perte découlant de l’insolvabilité d’un membre 
compensateur agissant en qualité d’intermédiaire ou de tout autre client d'un tel 
intermédiaire en vertu des lois applicables, à savoir : 

le droit de la ou des juridiction(s) du client, du membre compensateur et 
de la CC;

le droit de la ou des juridiction(s) dans lesquelles une succursale 
étrangère du client, du membre compensateur ou de la CC est établie;

le droit régissant les transactions individuelles et les sûretés;

le droit régissant tout contrat ou accord nécessaire pour satisfaire à la 
présente condition a). 

b. Les lois, règlements, règles, ententes contractuelles ou administratives 
disposent que les opérations de compensation avec le membre 
compensateur en situation de défaut ou d’insolvabilité continueront, selon 
toutes vraisemblances, d’être exécutées indirectement par l’intermédiaire 
de la CC, ou par la CC elle-même, si le membre compensateur faisait 
défaut ou devenait insolvable. En pareilles circonstances, les positions 
des clients et les sûretés constituées par les clients auprès de la CC sont 
transférées à leur valeur du marché, à moins que le client ne demande de 
dénouer la position à la valeur du marché.

Lorsqu’un client effectue une transaction avec la CC, et qu’un membre 
d’une chambre de compensation en garantit l’exécution, les expositions 
du client au regard de la CC peuvent être assujetties au traitement prévu 
au paragraphe 110 si les conditions susmentionnées sont respectées.

470 Autrement dit, en cas d’insolvabilité du membre compensateur, il ne doit pas exister d'obstacle
juridique (autre que la nécessité d’obtenir l'ordonnance du tribunal à laquelle le client a droit) au 
transfert des garanties constituées par ses clients à la CC, à un ou plusieurs autres membres 
compensateurs survivants ou au client ou mandataire du client. Les autorités de contrôle nationales 
devraient être consultées pour déterminer si cette certitude juridique s’appuie sur des antécédents 
précis; elles devraient consulter leurs homologues et communiquer avec eux par le biais des « 
questions fréquemment posées » pour garantir la cohérence des traitements.
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115. Lorsqu’un client n’est pas protégé de ses pertes en cas de défaut ou 
d’insolvabilité simultané(e) du membre compensateur et d’un de ses clients, mais 
que toutes les autres conditions énoncées au paragraphe 114 sont réunies, une 
pondération des risques de 4 % s'applique à son exposition sur le membre 
compensateur. 

116. Lorsque l’entité financière est un client du membre compensateur et que les 
conditions énoncées aux paragraphes 114 ou 115 ci-dessus ne sont pas réunies, 
l’entité financière constitue des fonds propres couvrant son exposition sur le 
membre compensateur (y compris l’exposition potentielle au risque AEC) comme 
s’il s’agissait d’une transaction bilatérale.

Traitement de la sûreté constituée

117. Dans tous les cas, les actifs ou sûretés constitués doivent, du point de vue de 
l’entité financière qui les fournit, être affectés de la pondération des risques qui 
s’appliquent à ces actifs ou sûretés en vertu de la ligne directrice, même si ces 
actifs ont été fournis comme sûretés. Lorsque les actifs ou sûretés d’un membre 
compensateur ou d’un client sont fournies à une CC ou d’un membre 
compensateur sans être protégés contre leur faillite, l’entité financière qui fournit 
de tels actifs ou sûretés doit également tenir compte du risque de crédit en 
proportion du risque de perte correspondant à la solvabilité de l’entité 
financière471 détenant de tels actifs ou sûretés. 

118. Les sûretés constituées par le membre compensateur (y compris sous forme de 
liquidités, de titres et d’autres actifs donnés en garantie, ainsi que le dépôt de 
garantie initial ou la marge de variation excédentaire – aussi appelée excédent 
de sûreté) qui sont détenues par un gardien de valeur472 et qui sont protégées 
contre la faillite de la CC, ne sont pas soumises à une exigence de fonds propres 
au titre de l’exposition au risque de contrepartie envers ce gardien de valeur.

119. Les sûretés constituées par un client, détenues par un gardien de valeur, et qui 
sont protégées contre la faillite de la CC, du membre compensateur et des autres 
clients, ne sont pas soumises à une exigence de fonds propres en regard du 
risque de contrepartie. Si elles sont détenues auprès de la CC pour le compte 
d’un client et ne sont pas protégées contre la faillite, une pondération des risques 
de 2 % doit leur être appliquée si les conditions établies au paragraphe 114 sont 
réunies, ou de 4 % si les conditions énoncées au paragraphe 115 de l’annexe 
sont réunies.

471 Lorsque l’entité qui détient les actifs ou sûretés est la CC, une pondération des risques de 2 %
s’applique aux sûretés incluses dans la définition des expositions de transaction. La pondération des 
risques sur la CC s’applique aux actifs ou aux sûretés constituées à d’autres fins.

472 Dans ce paragraphe, le mot « gardien de valeur » peut signifier un fiduciaire, un mandataire, un agent, 
un créancier gagiste, un créancier garanti ou toute autre partie qui détient des biens d’une façon qui ne 
lui confère pas un droit de propriété ou d’usufruit sur ces biens, de sorte que les créanciers de ces 
parties sont dans l’incapacité de faire saisir les biens ou de faire obstacle à leur restitution, au cas où 
une telle partie devenait insolvable ou faisait faillite.
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Expositions à des fonds de défaut

Note de l’Autorité

La méthode de calcul des exigences de fonds propres pour le fonds de défaut est 
décrite ci-dessous. Dans certaines circonstances, l’Autorité peut octroyer une exemption 
explicite à l’entité financière lui permettant d’utiliser la méthode alternative pour des CC 
éligibles également décrite ci-dessous. Les deux méthodes présentées, soit l'approche 
en cascade sensible aux risques et la méthode alternative sont des approches 
temporaires qui pourraient être soumises à un remplacement à une date ultérieure.

120. Lorsqu’un fonds de défaut est commun à des produits ou types d’activités qui 
présentent uniquement un risque de règlement (p.ex. actions et obligations) et à 
des produits ou types d’activités qui entraînent un risque de contrepartie 
(opérations sur dérivés de gré à gré, opérations sur dérivés négociés sur les 
marchés organisés ou sur les mises/prises en pensions de titres), toutes les 
contributions au fonds de défaut sont affectées globalement de la pondération 
des risques déterminée selon les formules et la méthodologie énoncées ci-
dessous, sans distinction entre les différentes catégories ou les différents types 
d'activités ou de produits. Toutefois, lorsqu’il y a ségrégation par type de produit 
des contributions des membres compensateurs au fonds de défaut et que ces 
contributions ne peuvent être utilisées que pour certains types de produit 
spécifiques, les exigences de fonds propres en regard de ces expositions sur le 
fonds de défaut déterminées selon les formules et la méthodologie énoncées ci-
dessous doivent être calculées pour chaque produit spécifique entraînant un 
risque de contrepartie. Dans l’hypothèse où les ressources propres préfinancées 
de la CC sont communes à divers types de produits, la CC doit répartir ces 
fonds, à chaque calcul, proportionnellement à l’exposition en cas de défaut 
(ECD) spécifique à chaque produit.

121. Lorsque les entités financières doivent constituer des fonds propres en regard 
des expositions résultant de leurs contributions au fonds de défaut d’une CC 
éligible, les membres compensateurs peuvent appliquer l’une des approches 
suivantes :

Méthode 1 (Approche en cascade sensible aux risques)

122. Les membres compensateurs peuvent appliquer à leur contribution au fonds de 
défaut une pondération de risque déterminée selon une formule sensible au 
risque qui tient compte

i) de l’ampleur et de la qualité des ressources financières d’une CC 
éligible;

ii) de l’exposition au risque de contrepartie de ladite CC; et,
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iii) des modalités de répartition de ces ressources financières par ordre 
d’imputation des pertes de la CC, en cas de défaillance d’un ou de 
plusieurs membres compensateurs.

L’exigence de fonds propres pondérée en fonction des risques du membre 
compensateur en regard de sa contribution au fonds de défaut ( ) doit être 
calculée à l’aide des formules et de la méthodologie indiquées ci-après. Ce 
calcul peut être effectué par une CC, une institution financière, une autorité de 
contrôle ou un autre intervenant ayant accès aux données requises, dans la 
mesure où les conditions énoncées au paragraphe 124 de la présente annexe 
sont rencontrées. 

123. Le calcul fait intervenir les trois étapes suivantes :

1. Premièrement, il s’agit de calculer l’exigence hypothétique de fonds propres de la 
CC en regard de ses expositions au risque de contrepartie sur l’ensemble de ses 
membres compensateurs473. Ce calcul est fait en utilisant la formule de 
suivante :=   ( ; )    
où

RW est une pondération des risques de 20 %474.

Le ratio de fonds propres (capital ratio) est fixé à 8 %.max ( ; 0) est le montant de l’exposition de la CC sur le 
membre compensateur « i », sachant que toutes les valeurs sont relatives 
à l’évaluation en fin de journée avant échange de la marge relative au 
dernier appel de marge de la journée, et : 
o correspond à la valeur de l’exposition sur le membre 

compensateur « i » avant atténuation du risque en vertu de la 
méthode d’évaluation du risque courant applicable aux dérivés ou 
selon l’approche globale décrite aux paragraphes 130 à 153 et 166 

473 KCC est une exigence de fonds propres hypothétique qui s’applique à une CC. Elle est calculée de 
manière homogène dans le seul but de déterminer le niveau de fonds propres à détenir en regard des 
contributions des membres compensateurs au fonds de garantie. KCC ne représente par l’exigence de 
fonds propres imposée à une CC, qui peut être déterminée par la CC et son autorité de contrôle.

474 La pondération de 20 % est une exigence minimale. De même que pour d’autres éléments de la ligne 
directrice, l'Autorité peut accroître le coefficient de pondération. Un tel accroissement serait approprié 
si, par exemple, les membres compensateurs d’une CC n’étaient pas bien notés. Tout accroissement 
du coefficient de pondération doit être communiqué par les entités financières concernées à la 
personne qui effectue ce calcul. 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 887

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 712
Coopératives de services financiers
Annexe 3-II
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

à 169 ainsi qu’aux paragraphes 173 à 177 de la présente ligne 
directrice pour les mises/prises en pension de titres. Pour les 
besoins de ce calcul, la marge de variation qui a été échangée 
(avant la marge réclamée par le dernier appel de marge de la 
journée) est prise en compte dans la valeur des transactions aux 
prix du marché;

o IMi est le dépôt de garantie initial constitué par le membre 
compensateur auprès de la CC; 

o DFi est la contribution préfinancée du membre compensateur au 
fonds de défaut qui est mobilisée en cas de défaut du membre 
compensateur, parallèlement à ou immédiatement après le dépôt de 
garantie initial du membre compensateur, pour réduire la perte de la 
CC. 

En ce qui concerne le calcul effectué à cette première étape : 

(i) Par souci de clarté, le montant de chaque exposition est le montant de 
l’exposition au risque de contrepartie d’une CC envers un membre 
compensateur, calculé comme exposition de transaction bilatérale pour les 
dérivés de gré à gré et les dérivés négociés sur les marchés organisés, soit 
selon les paragraphes 186 et 187 (pour les entités financières utilisant la 
méthode de l’exposition courante (MEC) décrite à la section VII de la présente 
annexe), ou conformément aux paragraphes 151 et 176 (pour ce qui est des 
décotes prudentielles standards applicables aux mises/prises en pension de
titres). Les périodes de conservation pour les calculs relatifs aux mises/prises en 
pension de titres figurant au paragraphe 167 restent applicables, même s’il y a 
plus de 5 000 transactions dans un ensemble de compensation ; autrement dit, 
la première puce du paragraphe 41 (i) de la présente annexe ne s’applique pas 
dans ce contexte. 

(ii) Pour calculer KCC par la méthode MEC, la formule présentée au paragraphe
96(iv) est remplacée par ANette = 0,15*ABrute + 0,85*RNB*ABrute, où, aux fins de ce 
calcul, le numérateur du ratio RNB (ratio coût de remplacement net/coût de 
remplacement courant brut) est EBRMi – défini ci-dessus – sans majoration pour 
ce qui est des dérivés de gré à gré, et le dénominateur est le coût de 
remplacement brut475. En outre, aux fins de ce calcul, le ratio RNB doit être 
calculé contrepartie par contrepartie (l’autre option du paragraphe 96(iv) énoncée 
à la note de bas de page 22 de la présente annexe, ne s’applique pas). De plus, 
s’il n’est pas possible de calculer le ratio RNB conformément au paragraphe 
96(iv), une valeur de défaut transitoire de 0,30 est appliquée provisoirement, 
jusqu’au 31 mars 2013. Après cette période de transition, l’approche énoncée au 
paragraphe 127 de la présente annexe s’appliquera.

475 Si la fréquence minimale de paiement de la marge de variation est quotidienne, mais que les appels de 
marge d’une CC sont intrajournaliers, le ratio RNB doit être calculé immédiatement avant l’échange de 
la marge de fin de journée. Le ratio RNB devrait avoir une valeur non égale à zéro.
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(iii) Le calcul de l’EPF (exposition potentielle future) dans la méthode MEC pour les 
options et les options sur swaps dont le règlement est traité par l’intermédiaire 
d’une CC est ajusté en multipliant le montant notionnel du contrat par la valeur 
absolue du delta de l’option, valeur calculée conformément aux paragraphes 77 
et 78 de la présente annexe. 

(iv) Les ensembles de compensation qui sont applicables aux membres 
compensateurs soumis à contrôle prudentiel sont les mêmes que ceux indiqués 
au paragraphe 112 de la présente annexe. Pour tous les autres membres 
compensateurs, ceux-ci doivent suivre les règles de compensation édictées par 
la CC et communiquées à chaque membre compensateur. L’Autorité peut exiger 
des ensembles de compensation plus granulaires que ceux proposés par la CC.

2. La deuxième étape consiste à calculer le montant agrégé de l’exigence de fonds 
propres (avant l'ajustement pour concentration et granularité), selon un scénario 
où deux membres compensateurs types font défaut et où leurs contributions au 
fonds de défaut ne peuvent pas être mobilisées pour partager les pertes. Ce 
scénario est intégré à la formule sensible au risque suivante :

=   ( ) +                     <                           ( )( ) + ( )      <   ( )                                                                                   ( )
où:

= montant agrégé de l’exigence de fonds propres en regard des 
contributions au fonds de défaut de l’ensemble des membres 
compensateurs, avant application de l’ajustement pour granularité et 
concentration.

= ressources propres préfinancées de la CC (fonds propres versés, 
bénéfices non distribués, etc.), que la CC est tenue d’utiliser pour 
couvrir ses pertes avant de recourir aux contributions des membres 
compensateurs au fonds de défaut.

= contributions préfinancées au fonds de défaut des membres 
compensateurs survivants pouvant être mobilisées pour partager les 
pertes dans le scénario retenu. Concrètement := 2  

où est la contribution moyenne au fonds de défaut

= total des contributions préfinancées au fonds de défaut pouvant être 
mobilisées pour regrouper les pertes dans le scénario retenu. 
Concrètement : =  +
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= coefficient de fonds propres dégressif, entre 1,6 % et 0,16 %, appliqué aux 
ressources préfinancées excédentaires du fonds de défaut livrées par les 
membres compensateurs ( ) :

=  1,6 %( ) ,  ; 0,16 %
= 100 %, coefficient de fonds propres appliqué quand les ressources propres 

d’une CC (DFCC) sont inférieures à l’exigence hypothétique de fonds 
propres de la CC ( ) et, par conséquent, les fonds de défaut des 
membres compensateurs devraient être mobilisés pour couvrir .

μ = 1,2; un facteur scalaire de 1,2 est appliqué pour ce qui est de la partie non 
financée de l’exigence hypothétique de fonds propre 

L’équation (i) s’applique lorsque le total des contributions préfinancées au fonds de 
défaut est inférieur à l’exigence hypothétique de fonds propres de la CC (KCC) En pareil 
cas, les contributions non financées au fonds de défaut devraient absorber la perte 
subie, et l’exposition d’un membre compensateur, en raison du risque que les autres 
membres compensateurs ne puissent fournir de contributions supplémentaires si elles 
sont requises, est donc plus importante que si tous les fonds de défaut avaient été 
préfinancés476.
financée de KCC, pour refléter l’exposition accrue du membre compensateur découlant 
du recours à des contributions non financées. Si une partie des ressources propres de la 
CC pouvant être mobilisées pour absorber les pertes est utilisée après que les 
contributions de l’ensemble des membres compensateurs sont affectées à la couverture 
des pertes, cette partie de la contribution aux pertes devrait donc être incluse dans le 
total du fonds de défaut.

L’équation (ii) s’applique quand les ressources propres d’une CC (DFCC) et les 
contributions des membres compensateurs au fonds de défaut (DFMC) doivent 
conjointement couvrir l’exigence hypothétique de fonds propres de la CC (KCC), mais 
que leur total est supérieur à KCC. Comme l’indique la définition ci-dessus, pour que les 
ressources DFCC soient incluses dans le fonds de défaut pouvant être mobilisé pour 
partager les pertes (DF’), elles doivent être utilisées avant DFMC. Si tel n’est pas le cas et 
qu’une partie des ressources propres de la CC est utilisée simultanément (au prorata ou 
à partir de formules) aux contributions des membres compensateurs au fonds de défaut

476 Lorsque le total des contributions préfinancées au fonds de défaut ne suffit pas à couvrir l’exigence de 
fonds propres hypothétique de la CC (KCCP) et que les membres compensateurs n’ont pas l’obligation 
de contribuer davantage au fonds de défaut pour combler l’insuffisance des ressources de la CC 
destinées à absorber les pertes, les membres compensateurs n’en sont pas moins soumis à une 
exigence de fonds propres supplémentaire. En effet, leurs expositions sur la CC comportent ainsi plus 
de risques que si la CC avait accès à des ressources suffisantes pour couvrir son exigence 
hypothétique. Cela s’explique par le postulat de base selon lequel les CC, grâce à leurs ressources 
propres et au fonds de défaut alimenté par les membres, devraient avoir des ressources financières 
regroupées suffisantes pour absorber les pertes et pouvoir rendre ainsi les défaillances sur leurs 
expositions hautement improbables. Si ces ressources sont insuffisantes, les expositions des membres 
encourent un risque supplémentaire, d’où la nécessité de détenir des fonds propres supplémentaires.
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(DFMC) pour absorber les pertes de la CC, alors cette équation doit être adaptée, en 
consultation avec l'Autorité, de sorte que cette partie de la contribution de la CC soit 
traitée comme une contribution d’un membre compensateur au fonds de défaut.

L’équation (iii) s’applique quand les ressources propres d’une CC éligible (DFCC) sont 
utilisées en priorité dans l’ordre d’imputation des pertes, et qu’elles sont supérieures à 
l’exigence de fonds propres hypothétique de la CC (KCC), de sorte qu’elles seraient 
présumer pouvoir absorber la totalité des pertes de la CC avant que les contributions 
des membres compensateurs au fonds de défaut (DFMC ) ne soient mobilisées pour 
éponger les pertes.

La troisième étape consiste à calculer l’exigence de fonds propres pour un membre 
compensateur «i» (KMCi) en répartissant KMC* entre les différents membres 
compensateurs proportionnellement à la contribution de chacun d’eux au total du fonds 
de défaut préfinancé477, et en considérant la granularité de la CC (au moyen du facteur « 
N », nombre de membres) et l

= 1 + 2
où=  ,   ,, = où les indices 1 et 2 correspondent aux membres compensateurs 

ayant les valeurs ANet les plus importantes. En ce qui a trait aux 
dérivés de gré à gré, ANet est défini comme à l’étape 1, c’est-à-dire 
que ANet=0.15*ABrut+0.85*RNB*A_Brut). Dans le cas des mises/prises 
en pension de titres, ANet est remplacé par E*He + C*(Hc+Hfx), 
conformément aux paragraphes 147 à 153.

N =  nombre de membres compensateurs

DFi = contribution préfinancée d’un membre compensateur « i » au fonds de défaut

DFMC = contributions préfinancées de l’ensemble des membres compensateurs au 
fonds de défaut (ou toutes autres ressources financières apportées par les 
membres pour couvrir les pertes partagées de la CC).

Lorsque cette méthode est inapplicable, du fait que la CC n’a pas de contributions 
préfinancées au fonds de défaut, la répartition s’effectue selon l’une des deux modalités 
conservatrices suivantes :

1. Répartir KMC* en proportion de l’engagement de chaque membre compensateur 
à contribuer au fonds de défaut (contribution non financée au fonds de défaut) ; 

477 Une telle méthode de répartition repose sur l’hypothèse voulant que les pertes soient réparties de 
façon proportionnelle aux contributions préfinancées des fonds de défaut des membres 
compensateurs. Si la pratique d’une CC diffère, la méthode de répartition devrait être rajustée après 
consultation avec les autorités de contrôles nationales.
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2. Si cette modalité est inopérante, il convient de répartir KMC*  en proportion du 
montant du dépôt de garantie initial constitué par chaque membre 
compensateur.

Ces méthodes de répartition remplaceraient (DFi/DFMC) dans le calcul de KMCi.

124. La CC, l’entité financière, l'Autorité ou tout autre intervenant ayant accès aux 
données nécessaires, doivent calculer K  , DF  et DF , de façon à permettre à 
l’autorité de contrôle de la CC de vérifier ces calculs. Ils doivent fournir des 
informations suffisantes sur les résultats du calcul afin que chaque membre 
compensateur puisse calculer son exigence de fonds propres en regard du fonds 
de défaut et que le régulateur des entités financières membres compensateurs 
examine et confirme ces calculs. 

 devrait être calculée au moins une fois par trimestre, mais l’autorité de 
contrôle nationale pourrait exiger des calculs plus fréquents en cas de 
changements importants (comme la compensation d’un nouveau produit par la 
CC). La CC, l’entité financière, l’autorité de contrôle ou tout autre intervenant 
ayant effectué les calculs devraient mettre à la disposition de l’autorité de 
contrôle nationale du membre compensateur, les informations globales 
suffisantes au sujet de la composition des expositions de la CC sur les membres 
compensateurs, ainsi que les informations fournies au membre compensateur 
aux fins du calcul de  ,  et . Ces informations devraient être fournies 
à une fréquence qui n’est pas moindre que celle qu’exigerait l’autorité de contrôle 
nationale pour surveiller le risque du membre compensateur relevant de sa 
juridiction.  et  doivent être recalculés au moins une fois par trimestre, et 
en cas de modifications importantes concernant le nombre des transactions 
compensées ou l’exposition des transactions compensées ou des variations 
importantes des ressources financières de la CC.

Méthode 2 (Méthode alternative)

125. Les entités financières membres compensateurs peuvent appliquer une 
pondération des risques de 1 250 % à leurs expositions sur une CC au titre du 
fonds de défaut, sous réserve d’un plafond global sur les actifs pondérés des 
risques correspondant à l’ensemble de leurs expositions sur la CC (y compris les 
expositions de transaction). Ce plafond est égal à 20 % des expositions de 
transaction sur la CC. Plus précisément, sous cette méthode, les actifs pondérés 
en fonction des risques pour les expositions de l’entité financière « i » sur chaque 
CC au titre des transactions et du fonds de défaut sont égaux à478 :

Min {(2 % * + 1250 % * ); (20 % * )}
où :

478 Selon cette approche, la pondération de 2 % sur les expositions de transaction indiquée au 
paragraphe 110 ne s’applique pas, car elle est incluse dans l’équation figurant au paragraphe 125.
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est l'exposition de transaction de l’entité financière « i » à la CC, telle 
que mesurée par l’entité financière conformément aux paragraphes 110 à 
112 de la présente annexe ;

est la contribution préfinancée de l’entité financière « i » au fonds de 
défaut de la CC.

Expositions sur les contreparties centrales non éligibles

126. Les entités financières doivent, pour leurs expositions de transaction à une CC 
non éligible, appliquer l’approche standard pour le risque de crédit, en fonction 
de la catégorie de la contrepartie, comme l’indique la ligne directrice.

127. Pour leurs contributions au fonds de défaut d’une CC non éligible, les entités 
financières doivent appliquer un coefficient de pondération des risques de 1 
250 %. Aux fins du présent paragraphe, leurs contributions au fonds de défaut 
incluent les contributions préfinancées et non financées exigibles par la CC. S’il 
existe une obligation de verser des contributions non financées (engagements 
illimités légalement contraignants), l'autorité de contrôle nationale devrait 
déterminer, dans les évaluations réalisées au titre du pilier 2, le montant de 
contributions non financées auquel s’applique la pondération de 1 250 %.
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Annexe  4-I Vue  d 'ens emble  des  méthodologies  applicables  
aux trans ac tions  couvertes  par des  s ûre tés  
financ ières  dans  le  cadre  des  approches  
s tandard  e t NI

1. Les dispositions énoncées dans la section Approche standard -- Section 
Atténuation du risque de crédit (ARC) -- pour les transactions assorties de 
sûretés déterminent, généralement le traitement applicable, dans l’approche 
standard et les approches NI, aux créances du portefeuille bancaire couvertes 
par des sûretés financières de qualité suffisante. Dans le cadre de l’approche NI 
avancée, les entités financières utilisent en principe leurs propres estimations 
pour ajuster la perte en cas de défaut (PCD) de leurs expositions; l’une des 
exceptions concerne la prise en compte des transactions assimilables à des 
pensions soumises à un accord-cadre de compensation (voir ci-après).

2. Les expositions couvertes qui prennent la forme des transactions assimilables à 
des pensions (mises en pension/ prises en pension et prêts/emprunts de titres) 
constituent un cas à part. Elles sont soumises à des exigences au titre du risque 
de contrepartie lorsqu’elles sont incluses dans le portefeuille de négociation (voir 
plus bas). En outre, les entités financières qui souhaitent prendre en compte les 
effets de la compensation aux fins du calcul des exigences de fonds propres, y 
compris celles qui suivent l’approche NI avancée, doivent toutes appliquer la 
méthodologie de la section ARC pour les transactions du portefeuille bancaire et 
du portefeuille de négociation soumises à un accord-cadre de compensation.

Approches standard et NI fondation

3. Dans l’approche standard, les entités financières peuvent opter pour la méthode 
simple ou la méthode globale pour déterminer le coefficient de pondération 
applicable à une transaction couverte par une sûreté financière éligible. Dans le 
premier cas, le coefficient de pondération de la sûreté se substitue à celle de la 
contrepartie. À l’exception de quelques types de transactions à risque très faible, 
le coefficient de pondération plancher est de 20 %. Dans le cadre de l’approche 
NI fondation, les entités financières ne peuvent appliquer que la méthode 
globale.

4. Dans la méthode globale, une sûreté financière éligible diminue le montant de 
l'exposition au RC. Le montant de la sûreté est réduit et, le cas échéant, celui de 
l'exposition majorée par l'utilisation de décotes, pour prendre en compte les 
éventuelles fluctuations des cours des titres et de change durant la période de 
détention; il en résulte un montant ajusté de l'exposition : E*. Les entités 
financières peuvent utiliser soit les décotes prudentielles établies par le Comité 
de Bâle, soit, sous réserve des critères requis, leurs « propres » estimations. 
Lorsque la période de détention prudentielle pour le calcul des décotes diffère de 
la période fixée dans les dispositions applicables à ce type de transactions 
couvertes, les décotes doivent être relevées ou abaissées selon les cas. Après le 
calcul de E*, l’entité financière utilisant l’approche standard affectera au montant 
obtenu le coefficient de pondération correspondant à la contrepartie. S’agissant 
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des transactions couvertes par une sûreté financière autre que des pensions 
soumises à un accord-cadre de compensation, l’entité financière ayant adopté 
l’approche NI fondation est tenue d’utiliser E* pour ajuster la PCD sur 
l’exposition. 

Transactions assimilables à des pensions

5. Comme les instruments dérivés de gré à gré, les transactions assimilables à des 
pensions incluses dans le portefeuille de négociation donnent lieu à une 
exigence de fonds propres au titre du RC. Pour la calculer, l’entité financière
utilisant l’approche standard doit appliquer à la sûreté la méthode globale, la 
méthode simple n’étant pas appropriée.  

6. Le traitement des transactions non soumises à un accord-cadre de 
compensation est identique à celui des autres transactions couvertes. Toutefois, 
dans le cas des entités financières qui utilisent la méthode globale, l’Autorité est 
libre de décider qu’une décote zéro peut être appliquée si la contrepartie est un 
intervenant principal et que d’autres critères sont respectés (traitement 
dérogatoire). Lorsque les transactions font l’objet d’un accord-cadre de
compensation, indépendamment de leur classement dans le portefeuille bancaire 
ou dans le portefeuille de négociation, l’entité financière peut choisir d’ignorer les 
effets de la compensation pour le calcul des fonds propres. Dans ce cas, chaque 
transaction fera l’objet d’une exigence de fonds propres calculée sans prise en 
compte de l’accord-cadre.

7. Si une entité financière souhaite prendre en compte les effets d’accords-cadres, 
elle doit appliquer à chaque contrepartie le traitement décrit dans la section ARC. 
Celui-ci vaudrait pour toutes les transactions soumises à un accord-cadre, sans 
préjudice de l’approche utilisée par l’entité financière (standard, NI fondation ou 
NI avancée) et indépendamment de leur classement dans le portefeuille bancaire 
ou dans le portefeuille de négociation. Pour calculer E*, l’entité financière affecte 
l’exposition nette actuelle sur le contrat d’une majoration pour les éventuelles 
fluctuations des cours des titres et de change. La majoration peut être obtenue par 
les décotes prudentielles ou, pour les entités financières qui remplissent les 
conditions requises, en interne par des estimations ou un modèle VAR. Le 
traitement dérogatoire pour les décotes sur les transactions assimilables à des 
pensions est incompatible avec l’utilisation d’un modèle interne VAR.

8. La valeur E* obtenue correspond en fait à un équivalent-prêt non couvert qui 
serait utilisé pour le montant de l’exposition dans le cadre de l’approche standard 
et pour celui de l’exposition en cas de défaut (ECD) dans le contexte des 
approches NI fondation et avancée. Elle sert à déterminer ECD dans les 
approches NI et serait donc traitée de la même façon que le montant en 
équivalent-risque de crédit (coût de remplacement plus majoration pour 
exposition future éventuelle) pour les instruments dérivés de gré à gré soumis à 
un accord-cadre.
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Annexe  4-II Dérivés  de  crédit – Types  de  produits

DDescription des dérivés de crédit

Les dérivés de crédit les plus courants sont les swaps pour défaut de crédit et les swaps 
rendement total. Même si l'échelonnement et la structure des flux de trésorerie associés à 
ces deux types de swap sont différents, leur fondement économique est le même en ce 
qu'ils visent à faire porter le risque de crédit sur les éléments d'actif en cause.

Une autre forme moins répandue de dérivé du crédit est le billet lié à un effet de crédit, c'est-
à-dire une obligation fondée sur un élément d'actif de référence. Ces billets sont semblables à
des billets structurés avec dérivés de crédit intégrés. Les paiements de principal et d'intérêt 
dépendent d'indicateurs du crédit plutôt que de facteurs liés aux prix du marché. En cas de 
situation de crédit, le remboursement du principal du billet est fonction du prix de l'élément 
d'actif de référence.

Swap rendement total

Dans un swap rendement total (voir l’illustration ci-dessous), le bénéficiaire (partie A) 
accepte de verser au garant (partie B) le rendement total de l'élément d'actif de référence, ce 
qui comprend tous les paiements contractuels et toute appréciation de la valeur marchande 
de l'élément d'actif de référence. Pour compléter le swap, le garant (partie B) convient de 
verser au bénéficiaire (partie A) le taux LIBOR plus un écart, et le montant de toute 
dépréciation. Le garant (partie B) d'un swap rendement total pourrait être considéré comme 
le propriétaire synthétique de l'élément d'actif de référence puisqu'il assume les risques et 
profite des avantages de la propriété pendant la durée du swap.

Swap sur rendement total

Partie A

(bénéficiaire) 

Prêt d’un an

Principal et intérêts

Élément 
d’actif de 
référence

Partie B

(garant)

LIBOR, plus écart, 
plus dépréciation

Le swap a une échéance d’un an, le prêt 
servant d’élément d’actif de référence. À
chaque date de paiement, ou à la
survenance d’un défaut, le garant B paie 
au bénéficiaire A toute dépréciation sur le
prêt.

Principal et 
intérêts, plus 
appréciation
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À chaque date d'échange de paiement (y compris à l'échéance du swap) – ou à la 
survenance d'un défaut, auquel cas il peut être mis fin au swap –, le montant de la 
dépréciation ou de l'appréciation de la valeur amortie de l'élément d'actif de référence 
correspond à la différence entre le solde du principal notionnel de l'élément d'actif de 
référence et le « prix du négociant ».

Le prix du négociant est habituellement déterminé soit par référence à une source de cours 
du marché, soit en consultant un groupe de négociants, et il reflète les changements dans 
le profil de crédit du débiteur de référence et de l'élément d'actif de référence.

Si le prix du négociant est inférieur au montant notionnel du contrat (c'est-à-dire au prix 
initial théorique de l'élément d'actif de référence), le garant (partie B) doit verser la 
différence au bénéficiaire (partie A) et assumer toute perte imputable à la détérioration de 
la qualité du crédit de l'élément d'actif de référence. Ainsi, un swap rendement total diffère 
d'un substitut direct du crédit type en ce que le garant (partie B) fournit une garantie tant en 
cas de défaut du débiteur de référence qu'en cas de détérioration de la qualité du crédit de 
ce débiteur, ce qui peut survenir même si aucun défaut n'est constaté.

SSwaps et produits pour défaut de crédit

Comme son nom l'indique, un swap pour défaut de crédit est conçu pour fournir une 
protection contre les pertes sur prêt associées à un défaut portant sur un élément d'actif de 
référence déterminé. L'acquéreur du swap, c'est-à-dire le bénéficiaire (partie A), échange le 
risque de crédit avec le fournisseur du swap, c'est-à-dire le garant (partie B). Même si cette 
transaction est appelée un swap, elle est très semblable à une garantie.

Swap pour défaut de crédit

Droits trimestriels fixes

Partie B

(bénéficiaire)

Prêt de 5 ans

(garant) 

Paiement à la survenance d’un défaut

À la survenance d’un défaut, le garant B paie au
bénéficiaire A le montant non amorti du prêt, ou le

t t t d l’ét bli t d

Swap pour défaut de crédit

Droits trimestriels fixes

Partie A Partie B

(bénéficiaire)

Principal et intérêts

Élément d’actif
de référence

(garant) 

Paiement à la survenance d’un défaut

À la survenance d’un défaut, le garant B paie au
bénéficiaire A le montant non amorti du prêt, ou le
montant convenu au moment de l’établissement de
l’entente.
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Aux termes d'un swap pour défaut de crédit, le bénéficiaire (partie A) convient de verser 
au garant (partie B) un droit trimestriel ou annuel qui représente habituellement un certain 
nombre de points de base établis sur la valeur nominale de l'élément d'actif de référence. 

En contrepartie, le garant (partie B) accepte de verser au bénéficiaire (partie A), par suite 
d'un défaut, un montant convenu fondé sur le cours du marché ou un pourcentage fixe 
prédéterminé de la valeur de l'élément d'actif de référence. Le garant (partie B) n'effectue 
aucun paiement tant qu'il n’y a pas de défaut. Le contrat donne une définition stricte de 
« défaut », qui englobe notamment la faillite, l'insolvabilité ou le défaut de crédit, et le 
défaut doit être publiquement vérifiable. Dans certains cas, le garant (partie B) n'est pas 
tenu d'effectuer des paiements au bénéficiaire (partie A) tant que le défaut n'a pas 
entraîné une perte supérieure à un certain seuil; c'est ce qu'on appelle souvent une 
échéance du swap. Le garant (partie B) est redevable de la différence entre le principal 
initial (ou notionnel) de l'élément d'actif de référence et la valeur marchande réelle de 
l'élément d'actif de référence visé par le défaut. Le contrat doit établir la méthode de calcul 
de la valeur marchande de l'élément d'actif de référence consécutive à un défaut. La 
valeur marchande de l'élément d'actif de référence visé par le défaut peut souvent être 
établie par échantillonnage des cours auprès des négociants. Le garant (partie B) peut 
être autorisé à acquérir l'élément d'actif sous-jacent visé par le défaut et à conclure un 
accord directement avec l'emprunteur. Par ailleurs, le swap peut prévoir un paiement fixe 
en cas de défaut, disons 15 % de la valeur notionnelle de l'élément d'actif de référence. Le 
régime des swaps pour défaut de crédit peut différer de celui des garanties selon la 
définition d'un défaut, l'échéance et la protection.

BBillets liés à un effet de crédit

Dans un billet lié à un effet de crédit, le bénéficiaire (partie A) convient de verser au garant 
(partie B) l'intérêt sur un billet émis avec référence à une obligation. Dans ce cas, le garant 
(partie B) a payé le principal du billet à la partie émettrice. Si aucun défaut ne survient à 
l'égard de l'obligation de référence, le billet vient simplement à échéance à la fin de la 
période. En cas de situation de crédit visant l'obligation, le billet est remboursé, d'après le 
montant en défaut recouvré.

Billet lié à un effet de crédit

Intérêt sur le billet

Partie A Partie B

(bénéficiaire)

Obligation

(garant)

Paiement du principal ou de la situation de crédit à l’échéance

Principal du billet

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 898

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 723
Coopératives de services financiers
Annexe 4-II
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

Un billet lié à un effet de crédit représente une version titrisée d'un swap pour défaut de 
crédit. La différence entre ces deux types de produits réside dans le fait que la partie 
bénéficiaire (partie A) reçoit le principal du garant (partie B) à l'entrée en vigueur du 
contrat.

À l’achat du billet lié à un effet de crédit, le garant (partie B) assume le risque de 
l'obligation et finance ce risque en achetant le billet. La partie garante assume le risque 
rattaché à la totalité du montant qu'elle a fourni au bénéficiaire (partie A). La partie 
bénéficiaire couvre l'obligation sans prendre de risque additionnel. Plusieurs variantes 
de ce produit sont offertes.

Produits fondés sur des écarts de crédit

Les dérivés de crédit ne se limitent pas aux produits de transfert de crédit énoncés ci-
dessus; ils englobent également diverses formes de produits fondés sur des écarts de 
crédit ou sur des indices. Ces types de produits ne sont habituellement pas des 
mécanismes de gestion du risque de crédit, mais plutôt des options négociées d'après 
la qualité du crédit ou le transfert du crédit des éléments d'actif sous-jacents. Dans ces 
cas, la partie ne transfère ni ne couvre le risque, mais tente plutôt de tirer profit des 
variations des écarts. Le régime appliqué à ces produits doit correspondre à celui 
d'autres produits sur options en vertu du chapitre 8, Risque de marché.
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Annexe  5-I Approche  NI : coeffic ients  de  pondéra tion  au  
titre  du  ris que  de  c rédit

1. Les tableaux suivants illustrent les coefficients de pondération au titre du risque 
de crédit de quatre catégories d’actifs dans le cadre de l’approche fondée sur les 
notations internes (NI). Chaque série de coefficients de pondération relatifs aux 
pertes inattendues (PI) a été produite au moyen de la fonction appropriée parmi 
celles présentées dans ce chapitre. Les données utilisées pour définir les 
pondérations sont la probabilité de défaut (PD), la perte en cas de défaut (PCD) 
et une échéance effective présumée (EE) de 2,5 ans.

2. Un ajustement en fonction de la taille de l’entreprise s’applique aux expositions 
vis-à-vis des PME (définies comme expositions à l’égard d’un établissement 
ayant un chiffre d’affaires inférieur à 62,5 millions de dollars canadiens pour le 
groupe consolidé dont il fait partie). Cet ajustement a servi à établir la deuxième 
série de coefficients de pondération (deuxième colonne de « Expositions sur 
entreprises »), pour un établissement au chiffre d’affaires fixé à 625 millions de 
dollars canadiens.

Note de l’Autorité
Les seuils prévus par Bâle II, exprimés en euros, ont été convertis en dollars canadiens 
au taux de change de 1,25. Le taux de cette conversion ponctuelle a été retenu par 
souci d’équité concurrentielle des coopératives de services financiers du Québec avec 
les banques canadiennes et américaines.
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Annexe 5-I (suite) : Approche NI - Coefficients de pondération relatifs aux pertes inattendues

Catégorie 
d’actif :

Expositions sur entreprises Créances hypothécaires 
au logement

Autres expositions
sur la clientèle de détail

Expositions renouvelables
sur la clientèle de détail

éligibles

PCD :

Échéance :
2,5 ans

CA (chiffre 
d’affaires)
(millions $)

45 %

62,5

45 %

6,25

45 % 25 % 45 % 85 % 45 % 85 %

PD :

0,03 % 14,44 % 11,30 % 4,15 % 2,30 % 4,45 % 8,41 % 0,98 % 1,85 %

0,05 % 19,65 % 15,39 % 6,23 % 3,46 % 6,63 % 12,52 % 1,51 % 2,86 %
0,10 % 29,65 % 23,30 % 10,69 % 5,94 % 11,16 % 21,08 % 2,71 % 5,12 %
0,25 % 49,47 % 39,01 % 21,30 % 11,83 % 21,15 % 39,96 % 5,76 % 10,88 %
0,40 % 62,72 % 49,49 % 29,94 % 16,64 % 28,42 % 53,69 % 8,41 % 15,88 %
0,50 % 69,61 % 54,91 % 35,08 % 19,49 % 32,36 % 61,13 % 10,04 % 18,97 %
0,75 % 82,78 % 65,14 % 46,46 % 25,81 % 40,10 % 75,74 % 13,80 % 26,06 %
1,00 % 92,32 % 72,40 % 56,40 % 31,33 % 45,77 % 86,46 % 17,22 % 32,53 %
1,30 % 100,95 % 78,77 % 67,00 % 37,22 % 50,80 % 95,95 % 21,02 % 39,70 %
1,50 % 105,59 % 82,11 % 73,45 % 40,80 % 53,37 % 100,81 % 23,40 % 44,19 %
2,00 % 114,86 % 88,55 % 87,94 % 48,85 % 57,99 % 109,53 % 28,92 % 54,63 %
2,50 % 122,16 % 93,43 % 100,64 % 55,91 % 60,90 % 115,03 % 33,98 % 64,18 %
3,00 % 128,44 % 97,58 % 111,99 % 62,22 % 62,79 % 118,61 % 38,66 % 73,03 %
4,00 % 139,58 % 105,04 % 131,63 % 73,13 % 65,01 % 122,80 % 47,16 % 89,08 %
5,00 % 149,86 % 112,27 % 148,22 % 82,35 % 66,42 % 125,45 % 54,75 % 103,41 %
6,00 % 159,61 % 119,48 % 162,52 % 90,29 % 67,73 % 127,94 % 61,61 % 116,37 %
10,00 % 193,09 % 146,51 % 204,41 % 113,56 % 75,54 % 142,69 % 83,89 % 158,47 %
15,00 % 221,54 % 171,91 % 235,72 % 130,96 % 88,60 % 167,36 % 103,89 % 196,23 %
20,00 % 238,23 % 188,42 % 253,12 % 140,62 % 100,28 % 189,41 % 117,99 % 222,86 %
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Annexe  5-II Critè res  de  c las s ement prudentie l du  financement s péc ia lis é

Tableau 1 – Notation prudentielle des expositions en financement de projets

Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Santé financière

Conditions
de marché

Peu de fournisseurs en 
concurrence ou 
avantage substantiel et 
durable en termes 
d’implantation, de coût 
ou de technologie. 
Demande vigoureuse et 
croissante.

Peu de fournisseurs en 
concurrence ou léger 
avantage, de durée 
incertaine, en termes 
d’implantation, de coût 
ou de technologie. 
Demande vigoureuse et 
stable.

Aucun avantage en 
termes d’implantation, 
de coût ou de 
technologie. Demande 
suffisante et stable.

Caractéristiques 
d’implantation, de coût 
ou de technologie 
inférieures à la 
moyenne. Demande 
faible et en repli.

Ratios financiers (t.q. ratios de 
couverture de la dette, ratio 
de couverture sur la durée du 
prêt, ratio de couverture sur la 
durée du projet et ratio 
d’endettement)

Ratios solides eu égard 
au degré de risque du 
projet; grande solidité 
des hypothèses 
économiques sous-
jacentes.

Ratios solides à 
acceptables eu égard 
au degré de risque du 
projet; solidité des 
hypothèses 
économiques sous-
jacentes.

Ratios standards eu 
égard au degré de 
risque du projet.

Ratios financiers 
inadéquats eu égard au 
degré de risque du 
projet.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Santé financière (suite)

Analyse des sensibilités aux 
tensions 

Le projet peut faire face 
à ses engagements 
financiers même en cas 
de tensions graves et 
prolongées dans 
l’économie ou le 
secteur.

Le projet peut faire face 
à ses engagements 
financiers en présence 
de tensions normales 
dans l’économie ou le 
secteur. Un défaut est 
probable uniquement 
en cas de sérieuse 
dégradation 
économique.

Le projet est vulnérable 
aux tensions qui ne 
sont pas inhabituelles 
sur un cycle 
économique. Un défaut 
est possible lors d’un 
ralentissement 
conjoncturel normal.

Un défaut est probable 
à moins d’une 
amélioration rapide de 
la conjoncture.

Structure financière

Durée du crédit comparée à la 
durée du projet

Tableau de
remboursement

La durée de vie utile
du projet dépasse 
nettement celle de 
l’emprunt.

Remboursement 
progressif.

La durée de vie utile du 
projet dépasse celle de 
l’emprunt.

Remboursement 
progressif.

La durée de vie utile du 
projet dépasse celle de
l’emprunt.

Remboursement 
progressif avec 
paiement à échéance
limité.

La durée de vie utile du
projet ne dépasse peut-
être pas celle de 
l’emprunt.

Remboursement 
intégral in fine ou 
remboursement
progressif avec 
paiement à échéance 
important.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Environnement politique
et juridique

Risque politique (risque de 
transfert notamment) eu 
égard au type de projet et
aux facteurs d’atténuation des 
risques.

Force majeure (guerre, 
émeute, etc.)

Soutien du gouvernement et 
importance à long terme du 
projet pour le pays

Stabilité de l’environnement 
juridique et réglementaire 
(risque de modifications 
législatives)

Risque très faible;
importantes techniques
d’atténuation des 
risques, si nécessaire.

Risque faible.

Projet d’importance
stratégique pour le pays 
(de préférence orienté 
vers l’exportation). 
Soutien appuyé du 
gouvernement.

Environnement
réglementaire favorable 
et stable à long terme.

Risque faible; 
techniques
satisfaisantes 
d’atténuation des 
risques, si nécessaire.

Risque acceptable.

Projet considéré 
comme important pour 
le pays. Bon
soutien du 
gouvernement.

Environnement
réglementaire favorable 
et stable à moyen 
terme.

Risque modéré; 
techniques
relativement 
satisfaisantes
d’atténuation des 
risques.

Protection standard.

Projet peut-être pas
stratégique, mais 
offrant des avantages 
incontestables pour le 
pays. Soutien pas
forcément explicite du
gouvernement.

Modifications 
réglementaires pouvant 
être anticipées avec un 
degré de certitude 
raisonnable.

Risque élevé; 
techniques
d’atténuation des 
risques
inexistantes ou
insuffisantes.

Risque majeur, pas 
complètement atténué.

Projet pas essentiel 
pour le pays. Soutien 
du gouvernement 
inexistant ou
insuffisant.

Des problèmes
réglementaires 
existants ou futurs 
peuvent affecter le
projet.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Environnement politique
et juridique (suite)

Obtention de tous les 
soutiens et agréments 
nécessaires (dérogations aux 
dispositions locales)

Validité des contrats, sûretés 
et garanties

Solide

Les contrats, sûretés et 
garanties sont 
exécutoires.

Satisfaisant

Les contrats, sûretés et 
garanties sont 
exécutoires.

Moyen 

Les contrats, sûretés et 
garanties sont 
considérés comme 
exécutoires, même si 
certains aspects non 
essentiels peuvent 
poser problème.

Faible

Il existe des aspects 
non résolus concernant 
l’exécution effective 
des contrats, sûretés et 
garanties.

Caractéristiques de la 
transaction

Risque lié à la conception et à 
la technologie

Conception et 
technologie ont 
entièrement fait leurs 
preuves.

Conception et 
technologie ont
entièrement fait leurs 
preuves.

Conception et 
technologie ont fait 
leurs preuves –
difficultés initiales 
compensées par un 
solide programme 
d’achèvement.

Conception et 
technologie n’ont pas 
fait leurs preuves; 
difficultés 
technologiques et/ou 
complexité de la 
conception.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Caractéristiques de la 
transaction (suite) 

Risque lié à la construction

Permis et
implantation 

Type de contrat de 
construction

Tous les permis ont été 
obtenus.

Contrat construction et 
ingénierie clés en main 
à prix fixe et à date 
convenue.

Certains permis n’ont 
pas encore été 
obtenus, mais leur 
obtention est 
considérée comme très 
probable.

Contrat ingénierie et 
approvisionnement clés 
en main à prix fixe et à 
date convenue.

Certains permis n’ont 
pas encore été obtenus, 
mais leur processus de 
demande est bien défini 
et devrait constituer une 
simple formalité.

Contrat de construction 
clés en main à prix fixe 
et à date convenue 
avec un ou plusieurs 
entrepreneurs.

Il reste certains permis 
essentiels à obtenir, et 
le processus n’est pas 
une simple formalité; il 
peut être soumis à des 
conditions importantes.

Contrat moins 
contraignant qu’un 
contrat clés en main à 
prix fixe et/ou 
problèmes de contact 
avec entrepreneurs 
multiples.

Garantie d’achèvement
des travaux

Garantie de bonne fin 
étoffée et/ou solide 
garantie d’achèvement 
par des promoteurs 
d’excellente réputation 
financière.

Garantie de bonne fin 
assez étoffée et/ou 
garantie d’achèvement 
par des promoteurs de 
bonne réputation 
financière.

Garantie de bonne fin 
suffisante et/ou garantie 
d’achèvement par des 
promoteurs de bonne 
réputation financière.

Compensations 
insuffisantes ou sans 
garantie financière ou 
garantie d’achèvement 
médiocre.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Caractéristiques de la 
transaction (suite)

Résultats obtenus et 
réputation financière de 
l’entrepreneur dans le cadre 
d’autres projets de ce type

Solide Bon Satisfaisant Faible

Risque d’exploitation

Portée et nature du contrat 
d’exploitation et de 
maintenance 

Compétence, résultats 
obtenus et capacité financière 
de l’exploitant

Solide contrat de long 
terme, de préférence 
avec des incitations au 
rendement et/ou 
comptes de réserves.

Très solides ou 
détermination des 
promoteurs à fournir 
une assistance 
technique.

Contrat de long terme 
et/ou comptes de 
réserves.

Solide

Contrat/comptes de 
réserves limités.

Acceptable

Pas de contrat : risque 
de surcoûts 
opérationnels au-delà 
des protections.

Limités/médiocres ou 
exploitant local 
tributaire des autorités 
locales.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible
Caractéristiques de la 
transaction (suite)

Risque de distribution

a) Avec contrat d’achat 
ferme ou de distribution à 
prix fixe 

b) Sans contrat d’achat 
ferme ou de distribution à 
prix fixe 

Excellente solvabilité 
de l’acheteur; solides 
clauses de résiliation; 
durée du contrat 
nettement supérieure à 
celle de l’emprunt.

Le projet génère des 
services essentiels ou 
un produit de base 
vendu à grande échelle 
sur un marché mondial; 
la production pourra 
être absorbée sans 
difficulté au prix prévu, 
même si le taux de 
croissance du marché 
est inférieur au rythme 
passé.

Bonne solvabilité de 
l’acheteur; solides 
clauses de résiliation; 
durée du contrat 
supérieure à celle de 
l’emprunt.

Le projet génère des 
services essentiels ou 
un produit de base 
vendu à grande échelle 
sur un marché régional 
qui l’absorbera au prix 
prévu, avec un taux de 
croissance égal au 
rythme passé.

Réputation financière 
acceptable de 
l’acheteur; clauses de 
résiliation normales; 
durée du contrat 
globalement identique à 
celle de l’emprunt

Le produit de base est 
vendu sur un marché 
limité qui ne peut 
l’absorber qu’à des prix 
inférieurs au prix prévu.

Faiblesse de l’acheteur 
et des clauses de 
résiliation; durée du 
contrat pas supérieure 
à celle de l’emprunt

La production générée 
par le projet fait l’objet 
d’une demande auprès 
de quelques acheteurs 
seulement (voire d’un 
seul) ou ne se négocie 
généralement pas sur 
un marché organisé.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Caractéristiques de la 
transaction (suite)

Risque
d’approvisionnement

Risque lié au prix, au volume 
et au transport des 
approvisionnements; résultats 
obtenus et santé financière du 
fournisseur

Risques de réserves (dans
l’exploitation de ressources 
naturelles, par exemple)

Contrat de long terme 
avec un fournisseur 
d’excellente réputation 
financière. 

Réserves ayant fait 
l’objet d’une vérification 
indépendante, 
éprouvées et 
exploitées, assurant 
largement les besoins 
du projet pendant sa 
durée de vie.

Contrat de long terme 
avec un fournisseur de 
bonne réputation 
financière. 

Réserves ayant fait 
l’objet d’une vérification 
indépendante, 
éprouvées et 
exploitées, assurant les 
besoins du projet 
pendant sa durée de
vie.

Contrat de long terme 
avec un fournisseur de 
bonne réputation 
financière – un risque 
de prix peut subsister.

Réserves éprouvées 
suffisantes pour les 
besoins du projet 
pendant toute la durée 
de l’emprunt.

Contrat de court terme 
ou contrat de long 
terme avec un 
fournisseur de 
réputation financière 
médiocre – un risque 
de prix existe. 

Projet reposant dans 
une certaine mesure 
sur des réserves 
potentielles et sous-
exploitées.

Solidité du promoteur

Résultats obtenus, capacité 
financière et expérience 
pays/secteur du promoteur

Promoteur solide 
présentant d’excellents 
résultats et une haute 
réputation financière.

Bon promoteur 
présentant des 
résultats satisfaisants et 
une bonne réputation 
financière.

Promoteur adéquat 
présentant des 
résultats adéquats et 
une bonne réputation 
financière.

Faible promoteur sans 
résultats ou présentant 
des résultats douteux 
et/ou faiblesses 
financières.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Solidité du promoteur 
(suite)

Engagement du promoteur, 
matérialisé sous forme de 
participation, de clause de 
propriété et d’incitation à 
injecter des fonds 
supplémentaires si 
nécessaire

Solide. Projet 
hautement stratégique 
pour le promoteur 
(activité essentielle –
stratégie de long 
terme).

Bon. Projet stratégique 
pour le promoteur 
(activité essentielle –
stratégie de long 
terme).

Acceptable. Projet 
important pour le 
promoteur (activité 
essentielle).

Limité. Projet étranger 
à la stratégie de long 
terme ou à l’activité 
essentielle du 
promoteur.

Mécanismes de garantie

Transfert des contrats et des 
comptes

Sûreté (qualité, valeur et 
liquidité de ces actifs)

Contrôle du prêteur sur les 
flux de trésorerie (comptes de 
placement adossés à des 
comptes courants, comptes 
de séquestre, par exemple)

Intégral

Sûreté prioritaire 
inscrite sur l’ensemble 
des actifs du projet, 
contrats, permis et 
comptes nécessaires à 
l’exécution du projet.

Solide

Satisfaisant

Sûreté inscrite sur 
l’ensemble des actifs 
du projet, contrats, 
permis et comptes 
nécessaires à 
l’exécution du projet.

Satisfaisant

Acceptable

Sûreté acceptable sur 
l’ensemble des actifs du 
projet, contrats, permis 
et comptes nécessaires 
à l’exécution du projet.

Moyen

Faible

Faiblesse de la 
garantie ou des sûretés 
pour les prêteurs et de 
la clause de sûreté 
négative. 

Faible
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Mécanismes de garantie 
(suite)

Clauses contractuelles 
(prépaiements obligatoires, 
différés de paiement, 
ordonnance des 
remboursements, restrictions 
sur les dividendes, etc.)

Fonds de réserve (service de 
la dette, exploitation et 
maintenance, renouvellement 
et remplacement, 
événements imprévus, etc.)

Solides pour ce type de 
projet.

Le projet ne peut pas 
contracter de dette 
supplémentaire.

Période de couverture 
supérieure à la 
moyenne; tous les 
fonds de réserve sont 
entièrement 
provisionnés en 
liquidités ou en lettres 
de crédit émanant 
d’une entité financière 
de grande qualité.

Satisfaisantes pour ce 
type de projet.

Le projet peut 
contracter une dette 
supplémentaire 
minime.

Période de couverture 
égale à la moyenne; 
tous les fonds de 
réserve sont 
entièrement 
provisionnés.

Satisfaisantes pour ce 
type de projet.

Le projet peut contracter 
une dette 
supplémentaire limitée.

Période de couverture 
égale à la moyenne; 
tous les fonds de 
réserve sont entièrement 
provisionnés.

Insuffisantes pour ce 
type de projet.

Le projet peut 
contracter une dette 
supplémentaire 
illimitée.

Période de couverture 
insuffisante; tous les 
fonds de réserve sont 
provisionnés sur les 
flux de trésorerie 
générés par 
l’exploitation.
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Tableau 2 – Notation prudentielle des expositions en immeubles productifs de revenus
et en biens immobiliers commerciaux très volatils

Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Santé financière

Conditions
de marché

Il y a actuellement 
équilibre entre offre et 
demande pour le type 
de projet et son 
implantation. Le
nombre de biens 
immobiliers concurrents 
entrant sur le marché 
est égal ou inférieur à 
la demande prévue.

Il y a actuellement 
équilibre entre offre et 
demande pour le type 
de projet et son 
implantation. Le 
nombre de biens 
immobiliers concurrents 
entrant sur le marché 
est quasiment égal à la 
demande prévue.

Les conditions de 
marché sont à peu près 
en équilibre. Des biens 
immobiliers concurrents 
arrivent sur le marché 
et d’autres sont en 
projet. La conception et 
les caractéristiques du 
projet ne sont peut-être 
pas aussi avancées 
que celles des 
nouveaux projets.

Faiblesse des 
conditions de marché. 
Incertitude sur le 
moment de 
l’amélioration et du 
retour à l’équilibre. Le 
projet perd des 
locataires (non-
renouvellement du 
bail). Les nouveaux 
baux sont moins 
favorables.

Ratios financiers Le ratio de service de la 
dette (non applicable à 
la phase de 
construction) est jugé 
solide et le ratio 
prêt/valeur peu élevé 
étant donné le type de 
bien. Lorsqu’un marché 
secondaire existe, le 
montage est garanti 
selon les normes du 
marché.

Le ratio de service de la 
dette et le ratio 
prêt/valeur sont 
satisfaisants. Lorsqu’un 
marché secondaire 
existe, le montage est 
garanti selon les 
normes du marché.

Le ratio de service de la 
dette s’est détérioré et 
la valeur du bien a 
baissé; en 
conséquence, le ratio 
prêt/valeur a augmenté.

Le ratio de service de la 
dette s’est notablement 
détérioré et le ratio 
prêt/valeur est bien 
supérieur à la norme 
pour les nouveaux 
prêts.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Santé financière (suite)

Analyse des sensibilités aux 
tensions

La structure des 
ressources, charges 
éventuelles et passifs 
du bien immobilier lui 
permet de faire face à 
ses engagements 
financiers durant une 
période de fortes 
tensions financières 
(concernant les taux 
d’intérêt ou la 
croissance 
économique, par 
exemple).

Le bien immobilier peut 
faire face à ses 
engagements 
financiers dans une 
période prolongée de 
tensions financières 
(concernant les taux 
d’intérêt ou la 
croissance 
économique, par 
exemple). Un défaut 
n’est probable qu’en 
présence de conditions 
économiques très 
difficiles.

Durant un 
ralentissement 
conjoncturel, les recettes 
du bien enregistreraient 
une baisse qui limiterait 
son aptitude à financer 
les dépenses en capital 
et accroîtrait 
notablement le risque de 
défaut.

Le bien est en situation 
financière délicate et 
risque de se trouver en 
défaut, à moins d’une 
amélioration rapide de 
la conjoncture.

Prévisibilité des flux de 
trésorerie

(a) Bien immobilier achevé
et stabilisé

Contrats de bail de 
longue durée, avec des 
locataires solvables et 
des échéances 
échelonnées. Les 
locataires renouvellent 
leur bail à expiration. 
Taux d’inoccupation 
faible. Charges 
(entretien, assurance, 
sécurité et impôt 
foncier) prévisibles.

Contrats de bail en 
majorité de longue 
durée, avec des 
locataires de solvabilité 
variable. Le bien 
présente un niveau 
normal de rotation des 
locataires à l’expiration 
du bail. Taux 
d’inoccupation faible. 
Charges prévisibles.

Contrats de bail en
majorité de durée 
moyenne, avec des 
locataires de solvabilité 
variable. Le bien 
présente un niveau 
modéré de rotation des 
locataires à l’expiration 
du bail. Taux 
d’inoccupation modéré. 
Charges relativement 
prévisibles, mais variant 
par rapport aux recettes.

Contrats de bail de 
durées diverses, avec 
des locataires de 
solvabilité variable. Le 
bien présente un 
niveau de rotation des 
locataires très élevé à 
l’expiration du bail. 
Taux d’inoccupation 
important. Charges 
notables au titre de 
l’aménagement des 
locaux pour les 
nouveaux locataires.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Santé financière (suite)

Prévisibilité des flux de 
trésorerie (suite)

(b) Bien immobilier achevé, 
mais non stabilisé

(c) Phase de construction

Occupation égale ou 
supérieure aux 
prévisions. Le projet 
devrait se stabiliser à 
court terme.

Le bien est entièrement 
loué pour la durée du 
prêt ou vendu sur plan 
à un locataire/acheteur 
de bonne réputation 
financière, ou un 
prêteur bien noté s’est 
engagé de manière 
irrévocable à prendre le 
relais du financement.

Occupation égale ou 
supérieure aux 
prévisions. Le projet 
devrait se stabiliser à 
court terme.

Le bien est entièrement 
loué ou vendu sur plan 
à un locataire/acheteur 
solvable, ou un prêteur 
solvable s’est engagé 
de manière irrévocable 
à fournir un 
financement 
permanent.

Occupation pour 
l’essentiel conforme aux 
prévisions, mais le projet 
ne va pas se stabiliser 
dans l’immédiat.

Le programme de 
location est conforme 
aux prévisions, mais ne 
couvre pas la totalité du 
bien; il n’existe peut-être 
pas de prêteur assurant 
le relais du financement. 
Il est possible que la 
banque reste le prêteur 
permanent.

Loyers inférieurs aux 
anticipations. Objectif 
atteint pour le taux 
d’occupation, mais les 
recettes sont obérées 
par les charges

La situation financière 
du bien se dégrade en 
raison d’un 
dépassement de devis, 
de la détérioration du 
marché, d’annulations 
de baux ou d’autres 
facteurs. Il peut y avoir 
un conflit avec la partie 
fournissant le 
financement 
permanent.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Caractéristiques de l’actif

Localisation

Conception et état du bien

Bien en construction

Le bien est situé dans 
un secteur très 
recherché, à proximité 
des services 
intéressant les 
locataires.

Le bien est recherché 
pour sa conception, sa 
configuration et son 
entretien; il est très 
compétitif par rapport 
au neuf.

Budget strict et risques 
techniques limités.
Entrepreneurs très 
qualifiés.

Le bien est situé dans 
un secteur recherché, à 
proximité des services 
intéressant les 
locataires.

La conception, la 
configuration et 
l’entretien sont 
convenables. Le bien 
est compétitif par 
rapport au neuf, en 
termes de conception 
et de possibilités.

Budget strict et risques 
techniques limités. 
Entrepreneurs très 
qualifiés.

Le bien ne dispose pas 
d’un avantage 
concurrentiel.

La configuration, la 
conception et l’entretien 
sont adéquats.

Budget suffisant et 
entrepreneurs qualifiés.

La localisation, sa 
configuration, sa 
conception et ses 
exigences d’entretien 
sont sources de 
difficultés.

Des faiblesses existent 
dans la configuration, la 
conception ou 
l’entretien.

Le projet dépasse le 
budget ou n’est pas 
réaliste compte tenu 
des risques techniques. 
Les entrepreneurs sont 
peut-être sous-qualifiés.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Solidité de 
l’investisseur/promoteur

Capacité financière et 
engagement à l’égard du bien

Réputation et résultats 
obtenus pour des biens 
similaires

L’investisseur / le 
promoteur a apporté un 
important volume de 
capitaux pour la 
construction ou l’achat 
du bien. Il dispose de 
ressources 
substantielles; ses 
passifs (y compris 
éventuels) sont limités. 
Son parc immobilier est 
diversifié par type de 
bien et par zone 
géographique.

Vaste expérience de la 
direction et grande 
qualité du promoteur. 
Réputation solide et 
bons résultats, sur une 
longue période, pour 
des biens similaires.

L’ investisseur / le 
promoteur a apporté 
des capitaux non 
négligeables pour la 
construction ou l’achat 
du bien. Sa situation 
financière lui permet 
d’intervenir en cas de 
problèmes de 
trésorerie. Son parc 
immobilier est diversifié 
par zone géographique.

Qualité satisfaisante de 
la direction et du 
promoteur. Bons 
résultats du promoteur 
ou de la direction pour 
des biens similaires.

L’investisseur / le 
promoteur a apporté 
peu de capitaux, ou sa 
contribution s’est faite 
sous une autre forme. 
Sa situation financière 
est moyenne/médiocre.

Qualité moyenne de la 
direction et du 
promoteur. Les 
résultats de la direction 
ou du promoteur ne 
suscitent pas de 
sérieuses 
préoccupations.

L’investisseur / le 
promoteur n’a ni la 
capacité ni la volonté 
de s’engager à l’égard 
du bien.

Inefficience de la 
direction et qualité 
inférieure du promoteur. 
Des difficultés dans les 
affaires de la direction 
ou du promoteur ont 
été source de 
problèmes dans la 
gestion immobilière par 
le passé. 
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Solidité du promoteur/ 
maître d’œuvre (suite)

Relations avec les 
interlocuteurs concernés

Relations solides avec 
les acteurs de premier 
plan, comme les 
agences de location.

Relations sûres avec 
les acteurs de premier 
plan, comme les 
agences de location.

Relations adéquates 
avec les agences de 
location et autres 
grands prestataires de 
services immobiliers.

Relations médiocres 
avec les agences de 
location et/ou autres 
grands prestataires de 
services immobiliers.

Mécanismes de garantie

Nature de la sûreté Sûreté de premier rang 
inscrite479

Sûreté de premier rang 
inscrite225

Sûreté de premier rang 
inscrite225

L’aptitude du prêteur à 
saisir un immeuble en 
réalisation de garantie 
fait l’objet de 
restrictions.

479 Sur certains marchés, les prêteurs ont souvent recours aux structures de prêt intégrant des sûretés de rang inférieur. Ces dernières peuvent servir d’indicateur 
du niveau de risque si le ratio global prêt/valeur (comprenant l’ensemble des positions de premier rang) ne dépasse pas une valeur normale.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Mécanismes de garantie 
(suite)

Transfert des baux (pour les 
locations à long terme)

Qualité de la couverture 
d’assurance

Le prêteur a obtenu le 
transfert des baux; il 
gère les informations 
concernant les loyers 
(registre des locataires 
et copies des baux), ce 
qui facilite l’envoi de 
notifications aux 
locataires pour la 
remise directe des 
loyers au prêteur.

Convenable

Le prêteur a obtenu le 
transfert des baux; il 
gère les informations 
concernant les loyers 
(registre des locataires 
et copies des baux), ce 
qui facilite l’envoi de 
notifications aux 
locataires pour la 
remise directe des 
loyers au prêteur.

Convenable

Le prêteur a obtenu le 
transfert des baux; il 
gère les informations 
concernant les loyers 
(registre des locataires 
et copies des baux), ce 
qui facilite l’envoi de 
notifications aux 
locataires pour la 
remise directe des 
loyers au prêteur.

Convenable

Le prêteur n’a pas 
obtenu le transfert des 
baux ou ne gère pas 
les informations 
nécessaires pour 
donner rapidement des 
instructions aux 
locataires.

Insuffisante 
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Tableau 3 – Notation prudentielle des expositions en financements d’objets

Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Santé financière

Conditions
de marché

Demande vigoureuse 
et croissante, 
importantes barrières à 
l’entrée, faible 
sensibilité à l’évolution 
des technologies et des 
perspectives 
économiques

Demande vigoureuse 
et stable. Barrières à 
l’entrée, sensibilité à 
l’évolution des 
technologies et des 
perspectives 
économiques.

Demande adéquate et 
stable, peu de barrières 
à l’entrée, sensibilité 
notable à l’évolution des 
technologies et des 
perspectives 
économiques

Demande faible et en 
repli, vulnérabilité à 
l’évolution des 
technologies et des 
perspectives 
économiques, 
environnement très 
incertain.

Ratios financiers (ratios de 
couverture de la dette et ratio 
prêt/valeur)

Bons ratios financiers 
eu égard au type 
d’actif. Grande solidité 
des hypothèses 
économiques.

Ratios financiers 
bons/acceptables eu 
égard au type d’actif. 
Solidité des hypothèses 
économiques

Ratios financiers 
normaux eu égard au 
type d’actif

Ratios financiers 
inadéquats eu égard au 
type d’actif.

Analyse des sensibilités aux 
tensions

Recettes stables à long 
terme, capables de 
faire face à de graves 
tensions sur un cycle 
économique

Recettes satisfaisantes 
à court terme. Le prêt 
peut résister à des 
difficultés financières 
peu importantes. Un 
défaut n’est probable 
que dans des 
conditions 
économiques 
particulièrement 
difficiles

Recettes incertaines à 
court terme. Les flux de 
trésorerie sont 
vulnérables aux tensions 
qui ne sont pas 
inhabituelles sur un 
cycle économique. Un 
défaut est possible lors 
d’un ralentissement
conjoncturel normal

Les recettes font l’objet 
de grandes 
incertitudes; même 
dans des conditions 
économiques 
normales, l’actif peut se 
trouver en situation de 
défaut, à moins d’une 
amélioration de la 
conjoncture
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Santé financière (suite)

Liquidité du marché Le marché est de taille 
mondiale; les actifs 
sont très liquides

Le marché est de taille 
mondiale ou régionale; 
les actifs sont 
relativement liquides.

Le marché est régional 
et présente des 
perspectives limitées à 
court terme, impliquant
une moindre liquidité

Marché local et/ou 
visibilité médiocre. 
Liquidité faible ou 
inexistante, surtout sur 
marché de niche

Environnement politique
et juridique

Risque politique 
(risque de transfert compris)

Très faible; importantes 
techniques 
d’atténuation des 
risques, si nécessaire. 

Faible; techniques 
satisfaisantes 
d’atténuation des 
risques, si nécessaire.

Modéré; techniques 
relativement 
satisfaisantes 
d’atténuation des 
risques.

Élevé; techniques 
d’atténuation des 
risques inexistantes ou 
insuffisantes.

Risques juridique et 
réglementaire

La juridiction reçoit 
favorablement les 
demandes de saisie et 
d’exécution forcée

La juridiction reçoit 
favorablement les 
demandes de saisie et 
d’exécution forcée

En général, la juridiction 
reçoit favorablement les 
demandes de saisie et 
d’exécution forcée (mais 
la procédure peut être 
longue et/ou difficile).

Environnement 
juridique et
réglementaire médiocre 
ou instable. Les 
demandes de saisie et 
d’exécution forcée 
peuvent être 
irrecevables ou faire 
l’objet d’une procédure 
longue.
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Caractéristiques de la 
transaction

Durée de financement 
comparée à la durée de vie 
économique de l’actif

Remboursement
intégral sur la durée de
vie de l’actif ou
versement final minime.
Pas de période de
grâce

Versement final plus
important, mais profil 
de
remboursement 
toujours satisfaisant

Versement final 
important avec période 
de grâce

Remboursement in fine
ou versement final 
élevé

Risque d’exploitation

Obtention des permis / 
licences

Portée et nature des contrats 
d’exploitation et de 
maintenance

Tous les permis ont été
obtenus; l’actif satisfait
aux règlements de
sécurité actuels et
prévisibles

Solidité du contrat de
long terme, de 
préférence avec des
incitations au 
rendement et/ou
comptes de réserve (si
nécessaire)

Tous les permis ont été
obtenus ou sont en 
voie de l’être; l’actif 
satisfait
aux règlements de
sécurité actuels et
prévisibles

Contrat de long terme
et/ou comptes de 
réserve (si nécessaire).

La plupart des permis 
ont été obtenus ou sont 
en voie de l’être (la
procédure de demande 
est censée constituer 
une simple formalité); 
l’actif satisfait aux 
règlements de sécurité 
actuels

Contrat limité ou 
comptes de réserve (si 
nécessaire)

Problèmes dans 
l’obtention de tous les
permis requis; il faudra
peut-être réviser une
partie de la 
configuration et/ou des 
opérations prévues

Pas de contrat : risque 
de surcoûts 
opérationnels
au-delà des protections

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 921

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 746
Coopératives de services financiers
Annexe 5-II
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Risque d’exploitation (suite)

Capacité financière de 
l’exploitant, résultats obtenus 
en matière de gestion de ce 
type d’actif et aptitude à le 
remettre sur le marché en fin 
de bail

Excellents résultats 
obtenus et solide 
aptitude à remettre le 
bien sur le marché

Résultats obtenus et 
aptitude à remettre le 
bien sur le marché 
satisfaisants

Résultats obtenus 
médiocres ou limités 
dans le temps et 
aptitude incertaine à 
remettre le bien sur le 
marché

Résultats inexistants
et inaptitude à remettre 
le bien sur le marché

Caractéristiques de l’actif

Configuration, taille, 
conception et entretien (par 
exemple, âge et taille, pour 
un avion) comparés aux 
autres actifs sur le même 
marché

Valeur à la revente

Sensibilité de
l’actif aux cycles
économiques en termes de 
valeur et de liquidité

Gros avantage en
matière de conception
et d’entretien.
Configuration 
standard : l’équipement 
répond aux besoins 
d’un marché liquide

Valeur courante de
revente largement
supérieure à la dette

Relative insensibilité
aux cycles
économiques

Conception et entretien
supérieurs à la 
moyenne.
Configuration standard,
avec peut-être 
quelques rares 
exceptions : 
l’équipement répond 
aux besoins d’un 
marché liquide

Bien supérieure à la 
dette

Sensibilité aux cycles
économiques

Conception et entretien
d’un niveau moyen.
Configuration quelque 
peu spécifique, qui peut 
rétrécir le marché

Un peu supérieure à la
dette

Sensibilité relativement 
importante aux cycles 
économiques

Conception et entretien
inférieurs à la 
moyenne.
Actif proche de la fin de
sa vie économique.
Configuration très
spécifique, d’où un 
marché très étroit

Inférieure à la dette

Grande sensibilité aux
cycles économiques
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Solidité du promoteur

Capacité financière de 
l’exploitant, résultats obtenus 
en matière de gestion de ce 
type d’actif et aptitude à le 
remettre sur le marché en fin 
de bail

Résultats obtenus et capacité 
financière du promoteur

Excellents résultats 
obtenus et solide 
aptitude à remettre le 
bien sur le marché

Excellents résultats 
obtenus et haute 
réputation financière

Résultats obtenus et 
aptitude à remettre le 
bien sur le marché 
satisfaisants

Bons résultats et bonne 
réputation financière

Résultats obtenus 
médiocres ou limités 
dans le temps et 
aptitude incertaine à 
remettre le bien sur le 
marché

Résultats obtenus 
adéquats et bonne 
réputation financière

Résultats obtenus 
inexistants ou inconnus 
et inaptitude à remettre 
le bien sur le marché

Résultats obtenus 
inexistants ou douteux 
et/ou faiblesse 
financière

Mécanismes de garantie

Contrôle des actifs La documentation 
juridique donne au 
prêteur un contrôle 
effectif (sûreté 
prioritaire inscrite ou 
structure de crédit-bail 
intégrant une telle 
sûreté) sur l’actif ou sur 
la société détentrice

La documentation 
juridique donne au 
prêteur un contrôle 
effectif (sûreté inscrite 
ou structure de crédit-
bail intégrant une telle 
sûreté) sur l’actif ou sur 
la société
détentrice 

La documentation 
juridique donne au 
prêteur un contrôle 
effectif (sûreté inscrite 
ou structure de crédit-
bail intégrant une telle 
sûreté) sur l’actif ou sur 
la société détentrice 

Le contrat offre peu de
garantie au prêteur et
peut comporter un 
certain risque de perte 
de contrôle sur l’actif 
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Mécanismes de garantie 
(suite)

Droits et voies d’action à la
disposition du prêteur pour
surveiller le lieu et l’état de 
l’actif

Assurance dommages

Le prêteur est en 
mesure de suivre le lieu 
et l’état de l’actif, à tout 
moment et en tout 
endroit (rapports 
périodiques, possibilité 
d’effectuer des 
inspections)

Bonne assurance 
(couvrant les 
dommages collatéraux) 
auprès des meilleures 
sociétés d’assurances

Le prêteur est en 
mesure de suivre le lieu 
et l’état de l’actif, 
quasiment à tout 
moment et en tout 
endroit

Assurance satisfaisante
(ne couvrant pas les
dommages collatéraux)
auprès de bonnes
sociétés d’assurances

Le prêteur est en 
mesure de suivre le lieu 
et l’état de l’actif, 
quasiment à tout 
moment et en tout 
endroit

Assurance convenable 
(ne couvrant pas les
dommages collatéraux)
auprès de sociétés
d’assurances 
acceptables

Les possibilités de 
suivre le lieu et l’état de 
l’actif sont limitées

Assurance médiocre 
(ne couvrant pas les
dommages collatéraux)
auprès de sociétés
d’assurances de 
moindre qualité
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Tableau 4 – Notation prudentielle des expositions en financements de produits de base

Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Santé financière

Surdimensionnement Solide Bon Satisfaisant Faible

Environnement politique et 
juridique
Risque-pays

Atténuation du risque-pays

Pas de risque-pays

Excellentes techniques
d’atténuation :

• solide dispositif
extraterritorial

• produit stratégique
• acheteur 

d’excellente qualité

Exposition limitée au
risque-pays (dans un
pays émergent, en
particulier, réserves sur
compte extraterritorial)

Bonnes techniques
d’atténuation :

• dispositif
extraterritorial

• produit stratégique
• acheteur de 

qualité

Exposition au risque-
pays dans un pays 
émergent, en particulier, 
réserves sur
compte extraterritorial)

Techniques 
d’atténuation 
acceptables :
• dispositif 

extraterritorial
• produit moins

stratégique
• acheteur acceptable

Exposition importante 
au risque-pays (dans 
un pays émergent, en
particulier, réserves
détenues localement)

Techniques 
d’atténuation partielles :

• pas de dispositif
extraterritorial

• produit non
stratégique

• acheteur de qualité
inférieure

Caractéristiques de l’actif

Liquidité et risque de 
détérioration

Produit coté, pouvant 
faire l’objet de 
couverture par contrats 
à terme ou instruments 
de gré à gré. Pas de 
risque de détérioration

Produit coté, pouvant 
faire l’objet de 
couverture par 
instruments de gré à 
gré. Pas de risque de 
détérioration

Produit non coté, mais 
liquide. Possibilité de 
couverture incertaine. 
Pas de risque de 
détérioration

Produit non coté. 
Liquidité limitée en 
raison de la taille et de 
la profondeur du 
marché. Aucun 
Instrument de 
couverture approprié. 
Risque de détérioration
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Solidité du promoteur

Capacité financière de la 
société de négociation

Résultats obtenus, 
notamment aptitude à gérer la 
logistique

Mécanismes de contrôle des
transactions et stratégie de
couverture

Qualité de la communication 
financière

Très solide (stratégie et 
risques)

Vaste expérience du
type de transaction en
question. Solides
résultats obtenus en 
termes de résultats
d’exploitation et
d’efficience

Critères rigoureux pour
la sélection des 
contreparties, la 
couverture et la 
surveillance des
transactions

Excellente

Solide

Expérience suffisante 
du type de transaction 
en question. Bons
résultats en termes de 
résultats d’exploitation 
et d’efficience

Critères adéquats pour 
la sélection des
contreparties, la
couverture et la
surveillance des
transactions

Bonne

Adéquate

Expérience limitée du 
type de transaction en 
question. Résultats 
obtenus moyens en 
termes de résultats 
d’exploitation et 
d’efficience

Problèmes inexistants 
ou mineurs

Satisfaisante

Faible

Résultats obtenus
généralement limités 
ou
incertains. Volatilité des
coûts et bénéfices

Pertes significatives par 
le passé

Incertaine ou 
insuffisante
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Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible

Mécanismes de garantie

Contrôle des actifs

Assurance de dommages

Sûreté prioritaire
inscrite accordant
au prêteur à tout
moment le contrôle
légal des actifs, si
nécessaire

Bonne assurance 
(couvrant les 
dommages collatéraux) 
auprès des meilleures
sociétés d’assurances

Sûreté prioritaire
inscrite accordant au 
prêteur à tout moment 
le contrôle légal des 
actifs,
si nécessaire

Assurance satisfaisante
(ne couvrant pas les
dommages collatéraux)
auprès de bonnes
sociétés d’assurances

À un certain point du
processus, le prêteur 
perd le contrôle des 
actifs. Inconvénient 
atténué par la 
connaissance du 
processus de 
négociation ou par une 
garantie de tiers, selon 
les cas

Assurance convenable 
(ne couvrant pas les
dommages collatéraux)
auprès de sociétés
d’assurances 
acceptables

Le contrat fait courir un
risque de perte de
contrôle des actifs. Le
recouvrement du prêt
pourrait être compromis

Assurance médiocre 
(ne couvrant pas les
dommages collatéraux)
auprès de sociétés
d’assurances de 
moindre qualité
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Annexe  6 Exemples  illus trant le  ca lcul de  l’e ffe t 
d’a tténua tion  du  ris que  de  crédit avec  la  formule  
réglementa ire

Les exemples ci-après montrent comment sûretés et garanties doivent être prises en 
compte dans le cadre de la formule réglementaire (FR).

Exemple impliquant une sûreté – Couverture proportionnelle

Un établissement initiateur acquiert une exposition de titrisation de 100 $ assortie d’un 
rehaussement de crédit dépassant KNI pour lequel une notation externe ou interne n’est 
pas disponible. En outre, l’exigence de fonds propres FR sur l’exposition est égale à 
1,6 $ (montant qui, multiplié par 12,5, donne 20 $ d’actifs pondérés en fonction des 
risques). Cet établissement reçoit une sûreté de 80 $ sous forme de liquidités libellées 
dans la même devise que l’exposition. Pour calculer les fonds propres réglementaires 
associés à cette position, il convient de multiplier l’exigence de fonds propres FR par le 
ratio du montant ajusté de l’exposition et son montant initial.

Étape 1 : Montant ajusté de l’exposition (E*) = max {0, [E x (1 + De) - S x (1 - Ds -
Dfx)]}

E* = max {0, [100 x (1 + 0) - 80 x (1 - 0 - 0)]} = 20 $

où (sur la base de l’information ci-dessus) :

E* = valeur de l’exposition après atténuation du risque (20 $)
E = valeur au bilan de l’exposition (100 $)
De = décote appropriée pour l’exposition (elle n’est pas significative car 

l’établissement initiateur ne prête pas l’exposition de titrisation en 
échange de la sûreté)

S = valeur courante de la sûreté reçue (80 $)
Ds = décote appropriée pour la sûreté (0)
Dfx = décote appropriée pour l’asymétrie de devises entre sûreté et 

exposition (0)

Étape 2 : Exigence de fonds propres = (E* / E) x exigence FR

où (sur la base de l’information ci-dessus) :

Exigence de fonds propres = 20 $ / 100 $ x 1,6 $ = 0,32 $
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Exemple impliquant une garantie – Couverture proportionnelle

Toutes les hypothèses relatives à la sûreté s’appliquent aussi à la garantie, sauf qu’il 
s’agit d’une autre forme d’atténuation du risque de crédit. L’entité financière reçoit d’une 
autre entité financière une garantie éligible d’un montant de 80 $ ne faisant pas l’objet 
d’une couverture. Il n’y aura donc pas de décote pour asymétrie de devises. L’exigence 
de fonds propres est déterminée de la façon suivante :

La fraction garantie de l’exposition de titrisation (80 $) sera affectée de la 
pondération du vendeur de la protection; cette pondération est équivalente à 
celle d’un prêt non couvert à l’établissement garant, définie dans le cadre de 
l’approche NI. Si ce coefficient est égal à 10 %, l’exigence de fonds propres sur 
cette partie garantie serait égale à 80 $ x 10 % x 0,08 = 0,64 $.

Pour obtenir l’exigence de fonds propres de la fraction non garantie (20 $), il 
convient de multiplier l’exigence de fonds propres sur l’exposition par la fraction 
non couverte de l’exposition, qui est de 20 $ / 100 $ = 20 %. L’exigence de fonds 
propres sera donc égale à : 1,6 $ x 20 % = 0,32 $.

L’exigence de fonds propres totale, au titre des deux fractions, s’élève donc à :

0,64 $ (fraction garantie) + 0,32 $ (fraction non garantie) = 0,96 $.

Facteurs d’atténuation du risque de crédit couvrant les tranches prioritaires

Un établissement initiateur titrise un lot de créances de 1 000 $. Le KNI du lot sous-jacent est de 
5 % (exigence de fonds propres : 50 $). Il y a une position de premières pertes de 20 $. 
L’établissement initiateur ne conserve que la deuxième tranche de rang inférieur : une tranche 
non notée de 45 $. La situation peut être résumée ainsi :

1. Exigence de fonds propres sans sûreté ni garantie

D’après cet exemple, l’exigence de fonds propres pour la tranche non notée conservée 
qui chevauche la ligne de crédit KNI est la somme des exigences pour les tranches a) et 
b) du graphique ci-dessus.

(a) Si pondération FR de cette sous-tranche = 820 %, actifs pondérés : 15 $ x 820 %
= 123 $. L’exigence de fonds propres est 123 $ x 8 %=9,84 $.

15 $

KNI = 50 $

30 $

20 $

(45 $)

Tranche non notée conservée

Premières pertes

a)

b)
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(b) La sous-tranche au-dessous de la ligne de crédit KNI doit être déduite. Actifs 
pondérés : 30 $ x 1 250 % = 375 $. Exigence de fonds propres : 375 $ x 8 % =
30 $.

Exigence de fonds propres totale pour la tranche (a+b) non notée : 9,84 $ + 30 $ = 
39,84 $

2. Exigence de fonds propres avec sûreté

Cette fois, l’établissement initiateur a reçu une sûreté d’une valeur de 25 $ sous forme 
de liquidités libellées dans la même devise que l’exposition de titrisation. Comme la 
tranche chevauche la ligne de crédit KNI, il convient de supposer que la sûreté couvre la 
sous-tranche supérieure (sous-tranche a), couverte par 15 $ de sûreté et, seulement s’il 
reste une part de sûreté disponible, la couverture doit être appliquée à la sous-tranche 
inférieure, à commencer par la fraction prioritaire (sous-tranche b), couverte par 10 $ de 
sûreté. D’où :

Pour calculer les fonds propres réglementaires associés à cette position, il convient de 
multiplier l’exigence de fonds propres FR par le ratio du montant ajusté de l’exposition et 
son montant initial. Cela doit être appliqué aux deux sous-tranches.

(a) La première sous-tranche a une exposition initiale de 15 $ et une sûreté de 15 $, 
de sorte qu’elle est entièrement couverte. En d’autres termes :

Étape 1 : Montant ajusté de l’exposition

E* = max {0, [E x (1 + De) - S x (1 - Ds - Dfx)]} = max {0, [15 - 15]} = 0 $

où :

E* = valeur de l’exposition après atténuation du risque (0 $)

E = valeur au bilan de l’exposition (15 $)

S = valeur courante de la sûreté reçue (15 $)

De = décote appropriée à l’exposition (non pertinent dans ce cas, donc 
utiliser 0)

Ds et Dfx = décote appropriée à la sûreté et celle correspondant à l’asymétrie 
de devises entre sûreté et exposition (pour simplifier, donc utiliser 0)

15 $
KIRB

10 $

45 $$

Tranche 
non notée 
conservée

Sûreté (25 $)
a)

b) 30 $
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Étape 2 : Exigence de fonds propres = (E* / E) x exigence FR

Exigence de fonds propres = 0 $ x 9,84 $ = 0 $

b) La seconde sous-tranche « a » une exposition initiale de 30 $ et une sûreté de 
10 $, reliquat de la couverture de la sous-tranche supérieure à KNI. Ainsi, ces 
10 $ doivent être affectés à la fraction prioritaire de la sous-tranche de 30 $.

Étape 1 : Montant ajusté de l’exposition

E* = max {0, [30 x (1 + 0) - 10 x (1 - 0 - 0)]} = 20 $

Étape 2 : Exigence de fonds propres = (E* / E) x exigence FR

Exigence de fonds propres = 20 $ / 30 $ x 30 $ = 20 $

Enfin, montant total de l’exigence de fonds propres totale pour la tranche conservée 
non notée = 0 $ + 20 $ = 20 $.

3. Garantie

Au lieu d’une sûreté, l’entité financière reçoit d’une autre entité financière une garantie 
éligible de 25 $ ne faisant pas l’objet d’une couverture. Il n’y a donc pas de décote pour 
l’asymétrie de devises. La situation peut être résumée ainsi :

L’exigence de fonds propres des deux sous-tranches est établie de la façon suivante :

(a) La première sous-tranche a une exposition initiale de 15 $ et une garantie de 
15 $, de sorte qu’elle est entièrement couverte. Les 15 $ seront affectés de la 
pondération du vendeur de la protection. Cette pondération est équivalente à 
celle d’un prêt non couvert à l’établissement garant, définie dans le cadre de 
l’approche NI. Ce coefficient est supposé égal à 20 %.

15 $
KNI

10 $

45 $$

Tranche 
non notée 
conservée

Garantie (25 $)
a)

b) 30 $
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Exigence de fonds propres sur la partie garantie = 15 $ x 20 % x 8 % = 0,24 $

(b) La seconde sous-tranche a une exposition initiale de 30 $ et une garantie de 
10 $, qui doit être appliquée à la fraction prioritaire. La fraction garantie est donc 
égale à 10 $ et la fraction non garantie à 20 $.

La fraction garantie de l’exposition sera affectée de la pondération de 
l’établissement garant.

Exigence de fonds propres sur la fraction garantie = 10 $ x 20 % x 8 % = 0,16 $

Exigence de fonds propres sur la fraction non garantie (pour une position non 
notée en deçà de KNI) = 20 $ x 1 250 % x 8 %= 20 $

Exigence de fonds propres totale pour la tranche non notée conservée = 0,24 $
(fraction garantie, au-delà de KNI) + 0,16 $ (fraction garantie, en deçà de KNI) + 
20 $ (fraction non garantie, en deçà de KNI) = 20,40 $
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Annexe  7-I Ventila tion  en s ec teurs  d 'ac tivités

Niveau 1 Niveau 2 Groupes d’activités

Financement
d’entreprise

Financement
d’entreprise

Fusions-acquisitions, convention de prise ferme, privatisations, 
titrisation, recherche, titres de créances (État, haut rendement), actions, 
syndications, premier appel public à l’épargne, placements sur le 
marché secondaireFinancement des

administrations 
publiques/OPHAC*

Banque d’affaires

Service-conseil

Activités de
marché

Ventes Valeurs à revenu fixe, actions, opérations de change, produits de base, 
crédit, financement, titres sur position propre, prêts et pensions, 
courtage, titres de créances, courtage de premier rangTenue de marché

Prise de positions pour 
compte propre

Trésorerie

Banque de
détail

Banque de détail Prêts et dépôts à la clientèle de détail, services bancaires, fiducie et 
gestion de patrimoine 

Banque privée Prêts et dépôts, services bancaires, fiducie et gestion de patrimoine, 
conseils en placement

Service de cartes Cartes de commerçants/commerciales/entreprises/clientèle et 
commerce de détail

Banque 
commerciale

Banque commerciale Financement de projets, immobilier, financement d’exportations et du 
commerce, affacturage, crédit-bail, prêts, garanties, lettres de change

Paiements et
règlements480

Clientèle extérieure Paiements et recouvrements, transferts de fonds, compensation
et règlement

Fonctions
d’agent

Conservation Dépôts fiduciaires, certificats de titres en dépôt, prêts de titres
(clients), opérations de sociétés

Prestations d’agent
aux entreprises

Agents émetteurs et payeurs

Services de fiducie aux 
entreprises

Gestion
d’actifs

Gestion de portefeuille
discrétionnaire

Gestion centralisée, séparée, de détail, institutionnelle, fermée, ouverte, 
capital investissement

Gestion de portefeuille
non discrétionnaire

Gestion centralisée, séparée, de détail, institutionnelle, fermée, ouverte

Courtage de détail Courtage de détail Exécution et service complet

480 Les pertes subies à ce titre par une entité financière dans le cadre de ses propres activités sont à 
intégrer dans l’historique de pertes du secteur d'activités concerné.
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* Organismes publics hors administration centrale (OPHAC), tels que définis à la sous-section 3.1.3 de la 
présente ligne directrice.
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Annexe 7-I (suite)

Principes de ventilation des secteurs d'activités481

(a) Tous les secteurs d'activités doivent être ventilés dans les huit catégories 
d’activité de niveau 1, sans exception ni chevauchement.

(b) Toute activité de type bancaire ou non bancaire qui ne s’insère pas d’emblée 
dans le cadre général, mais qui représente une fonction desservant un secteur 
d’activités qui, lui, y figure doit être affectée à celui-ci. Si l’activité asservie se 
rapporte à plus d’un secteur d’activités, il faut utiliser un critère de ventilation 
objectif.

(c) S’agissant du revenu brut, si une activité ne s’insère dans aucun secteur 
d’activités particulier, c’est celle qui est affectée de l’exigence la plus élevée qui
doit être retenue. Ce même secteur d’activités vaut aussi pour toute activité 
asservie.

(d) Une entité financière peut utiliser une méthode interne de tarification pour répartir 
le revenu brut entre les secteurs d'activités, à condition que le total (tel qu’il serait 

481 Recommandations additionnelles pour la ventilation en secteurs d'activités

Il existe diverses méthodes valables que les entités financières peuvent appliquer pour répartir leurs 
activités dans les huit secteurs d'activités, à condition de respecter les principes indiqués. Toutefois, le 
Comité de Bâle a conscience que certains établissements aimeraient bénéficier de recommandations 
supplémentaires. Voici donc une approche possible à utiliser pour la répartition du revenu brut :

Le revenu brut de l’activité de banque de détail est constitué du produit net des intérêts sur les prêts et 
avances aux particuliers et aux PME assimilées à la clientèle de détail ainsi que des commissions liées 
à l’activité de détail traditionnelle, du revenu net des contrats de swaps et de dérivés détenus pour 
couvrir le portefeuille bancaire de détail et du revenu procuré par les acquisitions de créances de la
clientèle de détail. Pour calculer son revenu d’intérêts net, l’entité financière soustrait des intérêts 
perçus sur les prêts et avances à la clientèle de détail le coût moyen pondéré du financement de ces 
prêts (indépendamment de leur source : opérations de détail ou autres dépôts).

De même, le revenu brut de l’activité de banque commerciale comprend le produit net des intérêts sur 
les prêts et avances aux entreprises (et aux PME entrant dans cette classification), aux autres banques 
et emprunteurs souverains et le revenu sur les acquisitions de créances des entreprises ainsi que les 
commissions liées à l’activité de banque commerciale traditionnelle, notamment : engagements, 
garanties, lettres de change, produit net (coupons et dividendes, par exemple) sur les titres du 
portefeuille bancaire et les profits/pertes sur contrats de swaps et de dérivés destinés à couvrir le 
portefeuille bancaire commercial. Pour calculer son revenu d’intérêts net, l’entité financière soustrait 
des intérêts perçus sur les prêts et avances consentis à ses clients (entreprises, banques et 
emprunteurs souverains) le coût moyen pondéré du financement de ces prêts (indépendamment de 
leur source).

Pour les activités de marché, le revenu brut se compose des profits/pertes sur les instruments détenus 
à des fins de négociation (portefeuille évalué aux prix du marché) en termes nets du coût de 
financement ainsi que des commissions de courtage de gros.

S’agissant des cinq autres secteurs d'activités, le revenu brut est constitué principalement par les 
commissions nettes perçues dans chacun d’eux. La catégorie des paiements et règlements comprend 
les commissions reçues en échange de services de paiement/règlement fournis aux partenaires 
grossistes. La gestion d’actifs représente la gestion du patrimoine pour le compte de tiers.
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enregistré dans le cadre de l’approche indicateur de base) soit toujours égal au 
revenu brut des secteurs d'activités.

(e) La ventilation en secteurs d'activités aux fins du calcul des fonds propres au titre 
du risque opérationnel doit être conforme avec les définitions des secteurs 
d'activités utilisées pour les autres risques, c’est-à-dire de crédit et de marché. 
Toute exception à ce principe doit être clairement justifiée et documentée.

(f) Le processus de ventilation doit être clairement explicité. Il importe, en particulier, 
que les définitions des secteurs d'activités soient suffisamment claires et 
détaillées pour permettre à des tiers de refaire l’opération. La documentation doit 
notamment justifier avec précision toute exception ou déviation et être 
conservée.

(g) Des procédures doivent être en place pour préciser la ventilation de tout élément 
nouveau (activité ou produit).

(h) La haute direction est responsable de la méthode de ventilation (elle-même 
soumise à l’approbation du conseil d’administration).

(i) Le processus de ventilation en secteurs d'activités doit faire l’objet d’une 
vérification indépendante.

Note de l’Autorité

Les entités financières doivent mettre au point un processus de ventilation des secteurs 
d'activités conformément à ces principes. Le processus de ventilation doit être objectif 
et vérifiable et doit pouvoir être répété de sorte que le montant des fonds propres 
globaux au titre du risque opérationnel ne varierait pas beaucoup en raison d’une 
classification erronée de la ventilation des secteurs d’activité.

Une entité financière qui procède à une restructuration de la gestion interne n’a pas à 
redresser la ventilation réglementaire pour les périodes antérieures si elle peut 
démontrer que ce genre de restructuration ne ferait pas varier de manière importante 
les exigences de fonds propres au titre du risque opérationnel. En cas de 
restructuration de la gestion, l’entité financière doit documenter cette évaluation et la 
mettre à la disposition de l’Autorité, à la demande de celle-ci.
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Annexe  7-II Clas s ifica tion  dé ta illée des  événements  généra teurs  de  pertes  opéra tionne lles

Catégorie d’événement

(Niveau 1)

Définition Sous-catégories (Niveau 2) Exemples (Niveau 3)

Fraude interne Pertes dues à des actes visant à frauder, détourner
des biens ou à contourner les règlements, la
législation ou la politique de l’entreprise (à l’exception
des atteintes à l’égalité et des actes de
discrimination), impliquant au moins une partie
interne à l’entreprise

Activité non autorisée Transactions non divulguées (intentionnellement)
Transactions de type non autorisé (avec perte
financière)
Évaluation (intentionnellement) erronée d’une
position

Vol et fraude Fraude/fraude au crédit/absence de provisions
Vol/extorsion/détournement de fonds/vol qualifié
Détournement de biens
Destruction malveillante de biens
Contrefaçon
Falsification de chèques
Contrebande
Usurpation de compte/d’identité/etc.
Fraude/évasion fiscale (délibérée)
Corruption/commissions occultes
Délit d’initié (pas au nom de l’entreprise)

Fraude externe Pertes dues à des actes visant à frauder, détourner
des biens ou contourner la législation, de la part d’un
tiers

Vol et fraude Vol/vol qualifié
Contrefaçon
Falsification de chèques

Sécurité des systèmes Dommages dus au piratage informatique
d’informations (avec perte financière)

Pratiques en matière d’emploi et
sécurité sur le lieu de travail

Pertes résultant d’actes non conformes à la législation 
ou aux conventions relatives à l’emploi, la santé ou la 
sécurité au travail, de demandes d’indemnisation au 
titre d’un dommage moral ou d’atteintes illicites à un 
droit protégé.

Relations de travail Questions liées aux rémunérations et aux
avantages, à la résiliation du contrat de travail
Activité syndicale

Sécurité du lieu de travail Responsabilité civile (chute, etc.)
Événements liés à la réglementation sur la santé
et la sécurité du personnel
Rémunération du personnel

Égalité et discrimination Tous types de discrimination
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Annexe 7-II (suite)

Catégorie d’événement

(Niveau 1)

Définition Sous-catégories (Niveau 2) Exemples (Niveau 3)

Clients, produits et pratiques 
commerciales

Pertes résultant d’un manquement, non intentionnel
ou dû à la négligence, à une obligation professionnelle 
envers des clients spécifiques (y compris exigences 
en matière de fiducie et de conformité) ou de la nature 
ou conception d’un produit

Conformité, diffusion d’informations et devoir
fiduciaire

Violation du devoir fiduciaire/de recommandations
Conformité/diffusion d’informations
(connaissance de la clientèle, etc.)
Violation de la confidentialité de la clientèle
Atteinte à la vie privée
Vente agressive
Opérations fictives
Utilisation abusive d’informations confidentielles
Responsabilité du prêteur

Pratiques commerciales ou de marché 
incorrectes

Législation antitrust
Pratiques incorrectes
Manipulation du marché
Délit d’initié (au nom de l’entreprise)
Activité sans agrément
Blanchiment d’argent

Défauts de production Vices de production (absence d’agrément, etc.)
Erreurs de modèle

Sélection, promotion et exposition Insuffisance de l’analyse clientèle
Dépassement des limites d’exposition d’un client

Services-conseils Conflits sur l’efficience des prestations

Dommages aux actifs corporels Destruction ou dommages résultant d’une catastrophe 
naturelle ou d’autres sinistres

Catastrophes et autres sinistres Pertes résultant d’une catastrophe naturelle
Pertes humaines dues à des causes externes
(terrorisme, vandalisme)

Interruptions d’activité et 
dysfonctionnements des systèmes

Pertes résultant d’interruptions de l’activité ou de
dysfonctionnements des systèmes

Systèmes Matériel
Logiciel
Télécommunications
Interruptions/perturbations d’un service public
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Annexe 7-II (suite)

Catégorie d’événement

(Niveau 1)

Définition Sous-catégorie (Niveau-2) Exemples (Niveau 3)

Exécution, livraison et gestion
des processus

Pertes résultant d’un problème dans le traitement
d’une transaction ou dans la gestion des processus
ou subies dans le cadre des relations avec les
contreparties commerciales et les fournisseurs

Saisie, exécution et suivi des transactions Problèmes de communication
Erreurs dans la saisie, le suivi ou le chargement
Non-respect de délais ou d’obligations
Erreurs de manipulation du modèle/système
Erreurs comptables/d’affectation d’une entité
Autres erreurs d’exécution
Problèmes de livraison
Fautes dans la gestion des sûretés
Mauvais suivi des données de référence

Surveillance et divulgation financière Manquement à l’obligation de divulgation
Inexactitudes dans les rapports externes (pertes)

Admission et documentation clientèle Absence d’autorisation clientèle ou de déni de
responsabilité
Documents juridiques absents/incomplets

Gestion des comptes clients Accès non autorisé aux comptes
Données clients incorrectes (pertes)
Actifs clients perdus ou endommagés par
négligence

Contreparties commerciales Faute d’une contrepartie hors clientèle
Divers conflits avec une contrepartie hors
clientèle

Fournisseurs Sous-traitance
Conflits avec les fournisseurs
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Annexe  8-I Sommaire  des  exigences  de  fonds  propres  
s e lon  l’ins trument

Les tableaux suivants sont fournis à titre indicatif et donnent une idée générale des 
exigences de fonds propres applicables à certains instruments. Un instrument donné 
peut être assujetti à des exigences supplémentaires. Par exemple, un titre de créance 
libellé dans une monnaie étrangère et détenu dans le portefeuille de négociation serait 
assujetti à l’exigence pour risque général de marché à la fois pour risque de taux 
d’intérêt et pour risque de change. Le même titre de créance détenu à l’extérieur du 
portefeuille de négociation serait assujetti à une exigence de fonds propres pour risque 
de change et à une exigence pour risque de défaut de crédit.

Instruments Exigence pour 
risque 

spécifique

Exigence pour 
risque général 

de marché

Exigence 
pour risque 
sur options

Exigence 
pour risque 
de défaut de 

crédit482

Risque de taux d’intérêt

Titres de créance483 X X

Contrats à terme sur 
titres de créance

X X X

Contrats à terme 
indiciels

X X

Risque sur titres de propriété

Titres de propriété X

Contrats à terme sur 
titres de propriété

X X X

Contrats à terme sur 
titres de propriété 
indiciels

X484 X X

Risque sur devises

Contrats au comptant 
sur devises

X X

Contrats à terme sur 
devises

X X

482 Les contrats négociés en bourse assujettis à des exigences de couverture quotidienne peuvent être 
exclus du calcul des fonds propres.

483 Visant uniquement des instruments du portefeuille de négociation.
484 Les indices boursiers diversifiés requièrent une modeste exigence de fonds propres liée au risque 

spécifique (2 %) pour couvrir les risques d’exécution et de suivi.
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Instruments Exigence pour 
risque 

spécifique

Exigence pour 
risque général 

de marché

Exigence 
pour risque 
sur options

Exigence 
pour risque 
de défaut de 

crédit482

Risque sur produits de base

Contrats au comptant 
sur l’or

X X

Contrats à terme sur 
l’or

X X

Risque sur produits de base (suite)

Contrats au comptant 
sur produits de base

X X

Contrats à terme sur 
produits de base

X X

Portefeuilles d’options

Approche simplifiée

Achats d’options sur 
créance

X X

Achats d’options sur 
créance indicielles

X X

Achats d’options sur 
titres de propriété

X X

Achats d’options sur 
titres de propriété 
indicielles

X X

Achats d’options sur 
devises

X X

Achats d’options sur l’or X X

Achats d’options sur 
produits de base

X X

Méthode des scénarios

Options sur titres de 
créance

X X X

Options sur titres de 
créance indicielles

X X

Options sur titres de 
propriété X X X
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Instruments Exigence pour 
risque 

spécifique

Exigence pour 
risque général 

de marché

Exigence 
pour risque 
sur options

Exigence 
pour risque 
de défaut de 

crédit482

Options sur titres de 
propriété indicielles

X485 X X

Options sur devises X X

Options sur l’or X X

Options sur produits de 
base

X X

485 Les indices boursiers diversifiés requièrent une modeste exigence de fonds propres liée au risque 
spécifique (2 %) (multiplié par la valeur notionnelle du sous-jacent et du delta de l’option tel qu’indiqué à 
la sous-section 8.10.5) pour couvrir les risques d’exécution et de suivi.
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Annexe  8-II Sommaire  des  exigences  de  fonds  propres  pour 
les  dérivés  de  crédit

GGarant (payeur du taux 
vvariable)

Bénéficiaire (payeur 
du taux fixe)

Swap sur
rendement
total

Risque
général
de marché 

Position longue ou 
courte dans l’actif de 
référence et position 
courte ou longue de 
l’obligation notionnelle 
(volet taux d’intérêt du 
contrat)

Position longue ou 
courte dans l’actif de 
référence et position 
courte ou longue de 
l’obligation notionnelle 
(volet taux d’intérêt du 
contrat)

Risque 
spécifique

Positions longues dans 
l’actif ou les actifs de 
référence

Positions courtes dans 
l’actif ou les actifs de 
référence

Risque
de contrepartie

Facteur de majoration Facteur de majoration

Swap de 
défaut de 
crédit

Risque
général
de marché 

Habituellement aucun 
risque provenant de 
mouvement de marché

Habituellement aucun 
risque provenant de 
mouvement de marché

Risque 
spécifique

Positions longues dans 
l’actif ou les actifs de 
référence

Positions courtes dans 
l’actif ou les actifs de 
référence

Risque
de contrepartie

Le risque de contrepartie 
varie selon que le payeur 
du taux fixe doive ou non 
verser des paiements 
futurs. Le cas échéant,
un facteur de majoration 
est appliqué, mais il est 
limité au montant des 
primes non payées tel 
que décrit à la section 
8.1.2

Facteur de majoration
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Billet
lié à un effet
de crédit

Risque
général
de marché 

Position longue dans le 
billet

Aucun risque provenant 
de mouvement de 
marché

Risque 
spécifique

Positions longues dans 
l’actif ou les actifs de 
référence et position 
longue de l’émetteur du 
billet

Positions courtes dans 
l’actif ou les actifs de 
référence

Risque
de contrepartie

Aucun risque de 
contrepartie

Aucun risque de 
contrepartie
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Annexe  8-III Déc la ra tion  des  pos itions  aux fins  du  ca lcul du  
ris que  généra l de  marché

Titres de créance

Les instruments à taux fixe sont ventilés d’après l’échéance résiduelle, et ceux à taux 
variable le sont d’après la prochaine date de modification des taux. Une obligation 
rachetable dont le prix sur le marché est supérieur à sa valeur nominale est inscrite 
d’après sa première date de rachat, alors qu’une obligation rachetable dont le prix sur le 
marché est inférieur à sa valeur nominale sera inscrite d’après son échéance résiduelle. 
Les titres adossés à des créances hypothécaires sont inscrits d’après leur date 
d’échéance ultime.

Instruments dérivés sur taux d’intérêt

Le dispositif de mesure susmentionné devra inclure les instruments dérivés et les autres 
positions hors bilan dont la valeur est sensible aux variations de taux d’intérêt, mais non 
les options et les instruments sous-jacents pertinents (le dispositif de mesure des 
options est exposé ci-après). Le tableau de la présente annexe résume le régime des 
instruments dérivés.

Les instruments dérivés sont convertis en positions sur l’instrument sous-jacent pertinent 
et entrent dans le calcul des exigences pour risque spécifique et pour risque général de 
marché selon ce qui précède. Le montant à inclure est la valeur marchande du principal 
ou du notionnel sous-jacent. Pour les instruments dont le montant notionnel apparent 
diffère du montant notionnel effectif, l’entité financière doit utiliser ce dernier.

Les contrats à terme boursiers (CTB) et les contrats à terme de gré à gré, y compris les 
contrats de taux à terme (CTT) sont considérés comme la combinaison d’une position 
longue et d’une position courte sur un titre notionnel. La durée de vie de ces instruments 
financiers correspond à la période à courir jusqu’à la date de livraison ou d’exercice du 
contrat, allongée, le cas échéant, de la durée de vie de l’instrument sous-jacent.486

Lorsqu’il existe une gamme d’instruments livrables en exécution du contrat, l’entité 
financière peut choisir celui de ces instruments qu’elle inscrira dans le tableau 
d’échéances à titre d’instrument sous-jacent notionnel. S’il s’agit d’un CTB sur indice 
d’obligations de sociétés, les positions seront portées à la valeur de marché du 
portefeuille notionnel sous-jacent.

486 Par exemple, si la date de déclaration est le 30 avril, une position longue sur un contrat à terme sur 
acceptation bancaire venant à échéance en juin est déclarée en deux volets : une position longue 
échéant dans cinq mois et une position courte échéant dans deux mois.
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Même si un CTT est très semblable à un CTB, les mots « acheteur » et « vendeur » ont 
des sens contraires selon qu’ils sont employés en parlant de l’un ou de l’autre 
instrument. L’« acheteur » d’un CTT fixe le taux d’intérêt sur un dépôt qu’il recevra à une 
date ultérieure. Par conséquent, si les taux d’intérêt augmentent, l’acheteur d’un CTT 
recevra du vendeur la différence entre le taux contractuel et le nouveau taux (plus 
élevé); il en tire donc un gain. Par conséquent, si une entité financière veut se prémunir 
contre une hausse des taux d’intérêt, elle peut acheter un CTT ou vendre un CTB.
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Déclaration des positions selon la méthode fondée sur l’échéance

Première partie Deuxième partie

Instrument Montant Déclarer selon : Montant Déclarer selon :

Swaps de taux d’intérêt :

Payer (fixe) - PN* Date d’échéance + PN Prochaine date de

règlement : payer

Recevoir (fixe) + PN Date d’échéance - PN Prochaine date de

règlement : recevoir

Contrats de taux à terme :

Acheter (court) - PN Date d’échéance + PN Date d’évaluation

Vendre (long) + PN Date d’échéance - PN Date d’évaluation

Acceptations bancaires
à terme (3 mois) :

Acheter + PN Date d’échéance +
3 mois

- PN Date d’échéance

Vendre - PN Date d’échéance +
3 mois

+ PN Date d’échéance

Obligations et billets
du gouvernement

+ PN Date d’échéance

Swaps de devises :

Recevoir (variable) + PN Date d’évaluation + 
fréquence**

Payer (variable) - PN Date d’évaluation + 
fréquence**

Recevoir (fixe) + PN Date d’échéance

Payer (fixe) - PN Date d’échéance

Contrats à terme sur 
devises

+ PN
(acheter)

Date d’évaluation - PN  
(vendre)

Date d’évaluation

* PN = principal notionnel dans la monnaie en cause.

** À compter de la date d’évaluation, reporter en fonction de la fréquence des paiements (p. ex. : 3 mois, 
6 mois ou 1 an).
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Les swaps sont traités comme deux positions notionnelles sur les instruments pertinents 
avec les échéances appropriées. La partie qui reçoit est assimilée à la position longue et 
celle qui paie est assimilée à la position courte487. Les volets distincts de swaps de 
devises ou de contrats à terme sur devises sont inscrits selon la tranche d’échéances 
appropriée pour les monnaies en cause. Dans le cas des swaps qui paient ou reçoivent 
un taux fixe ou variable en contrepartie d’une autre référence, par exemple, un indice 
boursier, la composante du taux d’intérêt est déclarée en fonction de la date de révision 
des taux appropriée, alors que la position longue ou courte attribuable aux titres figurera 
dans le tableau des titres de propriété qui précède488.

Une entité financière peut compenser les positions longues et courtes (physiques et 
notionnelles) sur instruments dérivés absolument identiques (mêmes émetteur, coupon, 
monnaie et échéance) avant de les inscrire dans les tranches d’échéances. Une position 
équilibrée sur un CTB et sur son instrument sous-jacent pourra aussi être entièrement 
compensée et exclue ainsi du calcul, sauf si le CTB comporte une gamme d’instruments 
livrables. Par contre, si la gamme d’instruments livrables englobe un sous-jacent 
facilement identifiable dont la livraison est la plus rentable pour le négociant ayant une 
position courte, les positions sur le CTB et sur l’instrument pourront être compensées. 
Aucune compensation n’est admise entre positions en monnaies différentes.

Les positions de sens opposé sur la même catégorie d’instruments pourront, dans 
certaines circonstances, être tenues pour équilibrées et traitées par l’entité financière 
comme une seule position nette à inscrire dans la tranche d’échéances appropriée. Pour 
bénéficier de ce régime, les positions doivent reposer sur le même instrument sous-
jacent, être de la même valeur nominale et être libellées dans la même monnaie. Les 
volets séparés de swaps différents pourront aussi être « équilibrés » sous réserve des 
mêmes conditions. En outre :

pour les CTB, les positions équilibrées sur notionnel ou instruments sous-jacents 
devront porter sur des instruments identiques et dont l’échéance présente un écart
d’au plus sept jours;

pour les swaps et les CTT, le taux de référence (pour les positions à taux 
variable) devra être identique et le coupon devra être égal, ou presque (à 

487 Par exemple, un swap de taux d’intérêt en vertu duquel une entité financière reçoit un intérêt variable 
et paie un intérêt fixe sera considéré comme une position longue sur un instrument à taux variable 
dont l’échéance correspond à la prochaine date de révision des taux et une position courte sur un 
instrument à taux fixe dont l’échéance correspond à la durée de vie résiduelle du swap.

488 Une entité financière détenant un ample portefeuille de swaps peut, sous réserve de l’examen de 
l’Autorité, utiliser d’autres formules pour calculer les positions à inclure dans le tableau d’échéances. 
Ainsi, elle peut convertir d’abord en valeur actualisée les paiements requis en vertu du swap. À cet 
effet, chaque paiement devra être actualisé sur la base des rendements à coupon zéro et la valeur 
actualisée du paiement sera portée dans la tranche d’échéances appropriée selon les procé dures 
applicables aux obligations à coupon zéro (ou faible). Les montants nets seront alors assimilés à des 
obligations et portés dans le tableau du risque général de marché. Ces autres formules ne pourront 
toutefois être utilisées que si : (i) l’Autorité est entièrement satisfaite de leur précision; (ii) les positions 
calculées reflètent intégralement la sensibilité des flux de trésorerie aux variations de taux d’intérêt; et 
(iii) les positions sont libellées dans la même monnaie.
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15 points de base près);

pour les swaps, les CTT et les contrats à terme, la prochaine date de révision 
des taux ou, s’agissant des positions à taux fixe ou des contrats à terme, les 
échéances résiduelles devront être identiques, sous réserve des limites 
suivantes :

moins d’un mois : même jour;

entre un mois et un an : tolérance de sept jours;

plus d’un an : tolérance de trente jours.

Les swaps de taux d’intérêt et de devises, les CTT, les contrats à terme sur devises et 
les contrats à terme sur taux d’intérêt sont dispensés de l’exigence de fonds propres 
pour risque spécifique. Cela vaut aussi pour les CTB sur indice de taux d’intérêt à court
terme (par exemple, le taux des acceptations bancaires à 3 mois). Toutefois, dans le cas 
des contrats à terme dont l’instrument sous-jacent est un titre de créance ou un indice 
représentatif d’un panier de tels titres, une exigence de fonds propres pour risque 
spécifique s’appliquera selon la note de crédit de l’émetteur.
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Annexe  8-IV Exemples  de  ca lcul du  ris que  généra l de  marché  
pour titres  de  créance  s e lon  la  méthode  de  
l’échéance

Supposons qu’une entité financière fictive dispose du portefeuille de négociation 
suivant :

A. Obligation qualifiée, valeur marchande de 13,33 millions de dollars, échéance 
résiduelle de 8 ans, coupon 8 %.

B. Obligation d’État, valeur marchande de 75 millions de dollars, échéance résiduelle 
de 2 mois, coupon 7 %.

C. Swap de taux d’intérêt, 150 millions de dollars; l’entité financière reçoit un intérêt 
variable et paie un intérêt fixe; prochaine date de révision des taux après 12 mois; 
durée de vie résiduelle du swap : 8 ans (en supposant que le taux d’intérêt en 
vigueur est identique à celui sur lequel repose le swap).

D. Position longue sur contrat à terme de taux d’intérêt, 50 millions de dollars, 
livrable après 6 mois; durée de vie des titres d’État sous-jacents : 3,5 ans (en 
supposant que le taux d’intérêt en vigueur est identique à celui sur lequel repose 
le swap).

L’entité financière inscrit ces instruments comme des positions dans un tableau 
d’échéances :

Plage Tranche

Position pour instruments : Coefficients 
de

pondération
[ %]

Positions
longues

pondérées en
fonction des

risques

Positions
courtes

pondérées
en fonction
des risques

(M$)

A B C D
(M$) (M$)

0-1 mois 0,00
1-3 mois 75 0,20 0,15

1
3-6 mois (50) 0,40 (0,20)
6-12 mois 150 0,70 1,05

1-2 ans 1,25
2 2-3 ans 1 ,75

3-4 ans 50 2,25 1,125

4-5 ans 2,75
5-7 ans 3,25

3 7-10 ans 13,33 (150) 3,75 0,50        (5,625)
10-15 ans 4,50
15-20 ans 5,25
>20 ans 6,00
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Chaque position doit être multipliée par le coefficient de pondération des risques 
correspondant à la tranche d’échéances qui la comprend. Les positions longues et courtes 
pondérées en fonction des risques pour chaque tranche d’échéances servent de point de 
départ au calcul des exigences de fonds propres pour risque général de marché.

La première étape du calcul du risque général de marché consiste à calculer une 
exigence pour risque de base de 10 % sur la position pondérée équilibrée de chaque 
tranche d’échéances. Dans cet exemple, il y a des positions longues et courtes qui se 
compensent partiellement dans la tranche de 7 à 10 ans, dont la fraction équilibrée est 
égale à 500 000 $ (soit 0,5 million de dollars); 10 % de cette fraction équilibrée 
représentent 50 000 $ [0,10 x 0,5 = 0,05 (50 000 $)].

(M$)
Plage Tranche Positions

longues
pondérées
en fonction
des risques

Positions
courtes
pondérées
en fonction
des risques

Position
pondérée non 

équilibrée

Étape 1
10 % Exigence
pour risque de

base

1

0-1 mois

0,15
(0,20)

1,05

0,15
(0,20)

1,05

S.O.
S.O.
S.O.

1-3 mois

3-6 mois

6-12 mois

2

1-2 ans

1,125 1,125 S.O.2-3 ans

3-4 ans

3

4-5 ans

0,50 (5,625) (5,125) 0,050

5-7 ans

7-10 ans

10-15 ans

15-20 ans

>20 ans
TOTAL 0,050

L’étape 2 exige le calcul de l’exigence pour risque de courbe de rendement. L’exigence 
pour risque de courbe de rendement est calculée sur la position pondérée équilibrée de 
chaque plage à l’aide des coefficients de pondération des risques du tableau de la sous-
section 8.10.1.2. Dans cet exemple, une exigence serait calculée en marge de la plage 
1 (étape 2a). Elle serait égale à 40 % de la compensation totale pour cette plage; donc 
à : 0.40 x 0.20 = 0.08 (80 000 $). Aucune exigence n’est requise si une plage ne fait 
l’objet d’aucune compensation.
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Plage Tranche

Positions
pondérées non

équilibrées

Étape 2(a)

30 % à 40 % de la
position pondérée

équilibrée de la plage

Étape 2(b)

Équilibrage de 40 à 100 %
entre les plages

0-1 mois

0,15

(0,20)

1,05

1 1-3 mois

3-6 mois

6-12 mois

Plage 1 – totaux longue 1,20 0,08 S.O.

courte (0,20) =0,20 x 40 % [les totaux nets des 
plages 1 et 2 sont tous 
deux longs]

non équilibrée 1,00

1-2 ans

2 2-3 ans

3-4 ans 1,125

Plage 2 - totaux longue 1,125 S.O. 0,45 = 40 % x le moins 
élevé

de 1.125 et de 5.125. 
Exigence sur la 
compensation entre les 
plages 2 (longue) et 3 
(courte)]

4-5 ans

5-7 ans

7-10 ans (5,125)

3

10-15 ans

15-20 ans

>20 ans

Plage 3 - total courte (5,125) S.O. 1,0 = 100 % x 1,00

[exigence sur la 
compensation entre les 
plages 1 et 3]
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Les exigences pour risque de courbe de rendement sur l’équilibrage du solde des 
positions pondérées non équilibrées sont calculées à l’étape 2b). Les plages 1 et 2 sont 
compensées, si possible, ce qui permet de réduire ou d’éliminer les positions pondérées 
non équilibrées des plages 1 et 2, le cas échéant. Les plages 2 et 3 sont ensuite 
compensées, si possible, ce qui permet de réduire ou d’éliminer les positions pondérées 
non équilibrées de la plage 2 ou 3, le cas échéant. Les plages 3 et 1 sont ensuite 
compensées, si possible, ce qui permet de réduire ou d’éliminer les positions pondérées 
non équilibrées des plages 3 et 1, le cas échéant. Une exigence de fonds propres est 
calculée en pourcentage de la position éliminée par le biais de la compensation entre 
plages.

Dans cet exemple, une exigence serait calculée pour les plages adjacentes 2 et 3 (étape 
3). Elle serait égale à 40 % des positions pondérées équilibrées entre les plages, donc à 
: 0,40 x 1,125 = 0,45 (450 000 $). Une exigence serait calculée entre les plages 1 et 3 
(étape 3). Elle serait égale à 100 % des positions équilibrées entre les plages, donc à : 
100 % x 1,00 = 1,00 (1 000 000 $).

L’étape 3 permet de calculer une exigence par position nette égale à la position 
pondérée non équilibrée résiduelle. Dans cet exemple, elle est de 3 millions de dollars 
[soit la valeur absolue de la somme de 0,15 - 0,20 + 1,05 + 1,125 - 5,125 = (-) 3,00] et 
serait incluse à titre d’exigence de position nette pour risque général de marché.

L’exigence totale de fonds propres pour risque général de marché relativement à ce 
portefeuille serait la suivante :

1. Exigence pour risque de base

Positions pondérées équilibrées pour toutes les tranches 50 000

2. Exigence pour risque de courbe de rendement 80 000

Positions pondérées équilibrées dans la plage 1

Positions pondérées équilibrées dans la plage 2 S.O.

Positions pondérées équilibrées dans la plage 3 S.O.

Positions pondérées équilibrées entre les plages 1 et 2 S.O.

Positions pondérées équilibrées entre les plages 2 et 3 450 000

Positions pondérées équilibrées entre les plages 1 et 3 1 000 000

3. Exigence pour position nette 3 000 000

Positions pondérées non équilibrées résiduelles

RISQUE GÉNÉRAL DE MARCHÉ TOTAL 4 580 000 $
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Annexe  8-V Exemples  de  matrices  de  s cénario s ur options

Une entité financière fictive a acquis et vendu des options sur taux d’intérêt canadiens 
et des options d’achat et de vente de dollars américains en dollars canadiens. Cette
entité financière peut utiliser l’analyse par scénario pour calculer le risque général de
marché de ces portefeuilles d’options en calculant les matrices suivantes :

1) Options sur instruments échéant dans les 3 mois

Rendement
- 100 
points

de base

- 66
points

de base

- 33
points

de base

Rendement
couran t

+ 33
points

de base

+ 66
points

de base

+ 100
points
de base

Volatilité

+ 25 % gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte

( %) de
volatilité 
courante

gain/perte gain/perte gain/perte valeur 
marchande

gain/perte gain/perte gain/perte

- 25 % gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte

Reconstruire la matrice pour chacun des cas suivants:

Groupe de tranches d’échéances

2) de 3 à 6 mois

3) de 6 à 12 mois

4) de 3 à 4 ans

5) de 4 à 10 ans

6) 10 ans et plus

Variation théorique de rendement,

en points de base

100

100

90

75

60
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2. Options sur taux de change (dollar canadien et dollar américain)

Taux de
change

-8 % -5,33 % -2,67 % Taux de
change
courant

+2,67 % +5,33 % +8 %

Volatilité

+25 % gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte

( %) de 
volatilité 
courante

gain/perte gain/perte gain/perte valeur
marchande

gain/perte gain/perte gain/perte

-25 % gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte
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Annexe  8-VI Exigences  de  fonds  propres  liées  au  ris que  
s upplémenta ire 489

 

I. Objectif

Les exigences de fonds propres liées au risque supplémentaire (IRC) définies ci-après 
complètent les normes additionnelles qui s’appliquent au cadre de modélisation de la 
valeur à risque (VaR).

Les IRC correspondent à une estimation des risques de défaut et de migration 
présentés par les produits, autres que les produits titrisés, exposés à un risque de taux 
d’intérêt, selon un niveau de confiance de 99,9 % et un horizon d’un an, compte tenu 
des horizons de liquidité des positions individuelles ou des groupes de positions. La 
présente annexe fournit aux entités financières les directives afin d’élaborer un modèle 
leur permettant de calculer les IRC relatives à ces positions. Elle énonce également les 
balises qui permettront à l‘Autorité d’évaluer les modèles de calcul des IRC.

Les entités financières doivent respecter les directives sur le calcul des IRC énoncées 
dans la présente annexe dans la mesure où elles souhaitent modéliser des risques 
supplémentaires dans le cadre d’un modèle de VaR pour risque spécifique de taux 
d’intérêt (paragraphe 718 xcii)) ou risques globaux (paragraphe 718 xcv)).

II. Principes permettant de déterminer les IRC

A. Positions et risques couverts par le modèle IRC

8. Comme il est spécifié au paragraphe 718 xcii), le modèle IRC englobe toutes les 
positions assujetties à une exigence de fonds propres pour risque spécifique de 
taux d’intérêt selon l’approche fondée sur les modèles internes pour le risque 
spécifique de marché, mais non assujetties au traitement décrit aux paragraphes 
712(iii) à 712(vii) (produits en tranches), quelle que soit leur liquidité apparente.

9. Sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité, une entité financière peut 
choisir d’inclure dans son modèle de calcul des IRC l’ensemble des positions sur 
titres de propriété et sur dérivés d’une unité de négociation.

Note de l’Autorité

Les positions sur titres de propriété et les positions sur dérivés qui correspondent à des 
positions sur titres de propriété ne peuvent pas être incluses dans le modèle IRC 
actuellement. À mesure que les normes de modélisation évolueront, l’Autorité pourrait 
revoir sa politique. 

489 Pour les fins de cette annexe, l’acronyme « IRC » sera utilisé en référence à la terminologie anglaise 
attribuée à cette exigence de fonds propres, soit « Incremental risk charge ».
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10. Toutefois, les expositions de titrisation ne peuvent pas être prises en compte 
dans un modèle IRC, même si elles sont détenues comme couverture pour 
d’autres instruments de crédit sous-jacents du portefeuille de négociation.

11. Les IRC tiennent compte des aspects suivants pour les positions visées :

le risque de défaut, c’est-à-dire le risque d’une perte directe résultant du 
défaut d’un débiteur ou d’une perte indirecte liée à un évènement de défaut;

le risque de migration de la notation de crédit, soit le risque d’une perte 
directe résultant de la décote ou du relèvement de notations internes ou 
externes, ou d’une perte indirecte découlant d’un événement de migration de 
la notation de crédit.

B. Principaux paramètres de surveillance pour le calcul des IRC

1. Critère de fiabilité comparable à celui de l’approche NI

12. L’un des objectifs sous-jacents des IRC est de parvenir à un traitement uniforme 
des exigences de fonds propres relatives à des positions similaires (ajustées en 
fonction de l’illiquidité) détenues dans le portefeuille bancaire et le portefeuille de 
négociation. Étant donné que le dispositif de Bâle II est basé sur un niveau de 
confiance de 99,9 % sur  un horizon d’un an, les mêmes paramètres ont été 
retenus pour les IRC.

13. Plus particulièrement, pour toutes les positions couvertes par les IRC, le modèle 
IRC doit évaluer les pertes attribuables à des défauts et à des migrations à un 
niveau de confiance de 99,9 % sur un horizon d’un an, en tenant compte des 
horizons de liquidité applicables à des positions de négociation individuelles ou à 
des groupes de positions. Cette définition englobe les pertes provoquées par des 
événements importants touchant l’ensemble du marché et plusieurs émissions 
ou émetteurs.

14. Comme il est décrit immédiatement ci-dessous, pour chaque position couverte 
par les IRC, le modèle doit tenir compte de l’effet du rééquilibrage des positions à 
la fin de leur horizon de liquidité afin de garantir un niveau de risque constant sur 
un horizon d’un an. Le modèle peut aussi intégrer les effets de corrélation entre 
les facteurs de risque modélisés, dans la mesure où les normes de validation 
énoncées à la section III de la présente annexe sont respectées. Les IRC du 
portefeuille de négociation correspondent à l’estimation des pertes calculées au 
moyen du modèle IRC à un niveau de confiance de 99,9 %.
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2. Niveau de risque constant sur un horizon de capital d’un an

15. Un modèle IRC doit être fondé sur l’hypothèse d’un niveau de risque constant sur 
un horizon de capital d’un an490.

16. Cette hypothèse d’un niveau de risque constant implique que l’entité financière 
rééquilibre ou reconduise ses positions de négociation sur un horizon d’un an de 
façon à maintenir le niveau de risque initial, tel qu’indiqué par un outil de mesure 
tel que la VaR ou le profil de risque en fonction des notations de crédit et des 
concentrations. Il faut donc tenir compte de l’effet du remplacement des positions 
dont le risque s’est amélioré ou détérioré au terme de l’horizon de liquidité par 
des positions assorties des caractéristiques de risque initiales (c’est-à-dire, les 
caractéristiques au début de l’horizon de liquidité). La fréquence des opérations 
de rééquilibrage est fonction de l’horizon de liquidité d’une position donnée.

17. Contrairement à l’approche NI, qui s’applique au portefeuille bancaire, le 
rééquilibrage des positions n’implique pas que les mêmes positions soient 
maintenues jusqu’à la fin de l’horizon. Par conséquent, pour les positions les plus 
liquides et les mieux notées, l’approche est plus avantageuse que celle du cadre 
NI. Cependant, l’entité financière peut choisir d’utiliser une hypothèse de 
positions constantes sur un an, à condition de le faire de manière uniforme pour 
tous les portefeuilles.

3. Horizon de liquidité

18. Les entités financières ne peuvent supposer que les marchés de crédit 
demeurent liquides lorsque les conditions deviennent difficiles. Une vaste gamme 
de produits de crédit détenus dans les portefeuilles de négociation, y compris les 
prêts à levier, est devenue sensiblement illiquide, ce qui a épuisé les liquidités 
dans de nombreux créneaux des marchés de titrisation et contraint les entités 
financières à conserver des expositions dans des processus de titrisation 
pendant de longues périodes. Les entités financières devraient accorder une 
attention particulière aux hypothèses relatives à l’horizon de liquidité qu’elles 
choisissent relativement à leurs modèles IRC.

490 Cette hypothèse est conforme aux calculs des fonds propres prescrits par le dispositif de Bâle II. Dans 
tous les cas (prêts, dérivés et pensions), ce dernier définit l’ECD d’une manière qui tient compte d’une 
reconduction des expositions existantes à l’échéance.

La combinaison d’une hypothèse de niveau de risque constant et d’un horizon d’un an reflète 
l’évaluation que fait l’Autorité des fonds propres nécessaires pour permettre aux entités financières  
d’assumer le risque de leur portefeuille de négociation. Elle traduit aussi l’importance pour les marchés 
financiers que les entités financières aient la capacité de continuer à fournir des liquidités en dépit de 
pertes de négociation. Cette hypothèse répond à la vision de la « continuité des opérations » des 
entités financières, puisque celles-ci doivent continuer à prendre des risques pour soutenir leurs 
activités productrices de revenus. Aux fins de la suffisance des fonds propres, on ne peut supposer 
qu’une entité financière réduirait sa VaR à zéro à court terme en réaction à des pertes de négociation 
importantes. De plus, il ne convient pas de compter sur l’éventualité qu’une entité financière augmente 
ses fonds propres de la catégorie 1 lorsque les conditions du marché sont difficiles.
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19. L’horizon de liquidité correspond au temps nécessaire à la vente d’une position 
ou à la couverture de tous les risques importants couverts par le modèle IRC 
dans des conditions de marché difficiles. Il doit être évalué selon des hypothèses 
prudentes et être suffisamment long pour que la vente ou la couverture des 
positions n’influe pas sur les prix du marché de manière notable. Pour déterminer 
l’horizon de liquidité adéquat d’une position ou d’un groupe de positions, l’entité 
financière peut tenir compte de ses politiques internes en matière, par exemple, 
d’évaluation prudente (voir la sous-section 8.4.10 de la Ligne directrice), 
d’ajustement des évaluations491 et de gestion des positions retenues au-delà des 
dates prévues. 

20. L’horizon de liquidité minimal pour une position ou un groupe de positions est fixé 
à trois mois.

21. De façon générale, il est présumé qu’une position de qualité inférieure sur un 
type de produit particulier a un horizon de liquidité plus long que celui d’une 
position de bonne qualité492. Des hypothèses prudentes s’imposent concernant 
l’horizon de liquidité des positions de qualité inférieure jusqu’à ce qu’on dispose 
de plus d’information sur la liquidité du marché en situation de crise systémique 
ou idiosyncrasique. Les entités financières doivent également appliquer des 
hypothèses conservatrices aux horizons de liquidité des produits, 
indépendamment des notations de crédit, quand la liquidité du marché 
secondaire est restreinte, particulièrement lorsque le marché est volatil ou que 
les investisseurs hésitent à prendre des risques. L’application d’hypothèses 
conservatrices est particulièrement importante pour les catégories de produits en 
croissance rapide qui n’ont pas encore connu de crise.

22. L’horizon de liquidité peut être évalué position par position ou pour un groupe de 
positions (« buckets »). Si l’entité financière choisit d’évaluer un groupe de 
positions (p.ex.: expositions sur titres d’entreprises européennes de bonne 
qualité qui ne font pas partie d’un contrat dérivé indiciel sur défaut d’un noyau 
d’entreprises (« core CDS index »)), les critères de regroupement doivent tenir 
compte rigoureusement des écarts des horizons de liquidité.

23. L’horizon de liquidité des positions concentrées sera vraisemblablement plus 
long, étant donné qu’il faut plus de temps pour les liquider. Cet horizon plus long 
est nécessaire pour garantir des fonds propres suffisants pour couvrir deux types 
de concentration : la concentration d’émetteur et la concentration de marché.

491 Pour plus de détails sur les ajustements d’évaluation prudents, voir également les paragraphes 718 
cviii) à 718 cxii).

492 De façon générale, il est présumé qu’une position de qualité inférieure « non-investment-grade » sur 
un type de produit particulier a un horizon de liquidité plus long que celui d’une position de bonne 
qualité « investment-grade. 
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4. Corrélation et diversification

(a) Corrélation entre défauts et migrations

24. L’interdépendance économique et financière des débiteurs entraîne une 
agglutination (« clustering ») des défauts et des migrations. Les IRC doivent donc 
tenir compte de la corrélation entre les événements de défaut et de migration des 
notes des débiteurs. Le modèle IRC se doit de capter l’impact d’une telle 
agglutination d’événements de défaut et de migration. 

(b) Corrélation entre les risques de défaut ou de migration et d’autres facteurs de 
marché

25. Les effets de la diversification sur les rapports entre les risques de défaut et de 
migration et les autres risques du portefeuille de négociation ne sont pas encore 
bien compris. C’est pourquoi on n’en tient pas compte pour l’instant dans le 
calcul des exigences supplémentaires liées au risque. Cette directive est 
conforme aux dispositions de la Ligne directrice, qui n’autorisent pas la prise en 
compte des avantages de la diversification lorsque les exigences de fonds 
propres relatives au risque de crédit et au risque de marché sont combinées. En 
conséquence, l’exigence de fonds propres pour les pertes supplémentaires liées 
aux défauts et aux migrations s’ajoute à l’exigence de fonds propres pour le 
risque de marché fondée sur la VaR.

Concentration

26. Le modèle IRC doit refléter adéquatement les concentrations d’émetteur et de 
marché. Toutes choses étant égales par ailleurs, un portefeuille concentré doit 
être couvert par davantage de fonds propres qu’un portefeuille plus granulaire 
(voir aussi le paragraphe 23 de la présente annexe). Les concentrations
susceptibles de se produire dans des situations de marché difficiles, autant au 
sein d’une même catégorie de produits que dans plusieurs catégories, doivent 
donc aussi être prises en compte.

5. Atténuation du risque et effets de la diversification

27. Dans le cadre du modèle IRC, les expositions pourraient être compensées pour 
les positions longues et courtes sur un même instrument financier. Autrement, 
les expositions doivent être prises en compte sur une base brute (c’est-à-dire, 
sans compensation). Ainsi, les effets de couverture ou de diversification associés 
aux positions longues et courtes se rapportant à différents instruments ou à 
différents titres d’un même débiteur (couvertures « intra-débiteur »), aussi bien 
que les positions longues et courtes sur différents débiteurs (couvertures « inter-
débiteurs »), ne peuvent être reconnues en compensant les expositions. Ces 
effets peuvent seulement être reconnus en considérant et modélisant 
séparément les positions brutes, longues et courtes, pour différents instruments 
ou titres.
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28. Le modèle IRC doit tenir compte des risques de base importants découlant du 
type de produit, du degré de subordination des instruments de fonds propres, 
des notations internes et externes, de l’échéance et de l’année d’émission 
(« vintage ») des positions de compensation, ainsi que des différences entre les 
instruments de compensation, par exemple les disparités entre événements 
déclencheurs et procédures de paiement.

29. Si un instrument arrive à échéance avant le terme de l’horizon de liquidité ou si 
une échéance dépassant l’horizon de liquidité n’est pas garantie 
contractuellement, le calcul des IRC doit tenir compte des risques éventuels qui 
pourraient se manifester entre l’échéance de l’instrument et le terme de l’horizon 
de liquidité, dans la mesure où ces risques sont importants.

30. En ce qui concerne les positions du portefeuille de négociation généralement 
couvertes au moyen de stratégies de couverture dynamique, il est possible de 
considérer un rééquilibrage de la couverture à l’intérieur de l’horizon de liquidité. 
Cette pratique n’est toutefois autorisée que si l’entité financière :

(i) choisit de modéliser le rééquilibrage des couvertures uniformément pour 
toutes les positions pertinentes du portefeuille de négociation;

(ii) peut faire la preuve que la prise en compte des résultats du rééquilibrage 
donne une meilleure mesure du risque;

(iii) peut démontrer que les marchés relatifs aux instruments utilisés comme 
couverture sont suffisamment liquides pour permettre ce genre de 
rééquilibrage, même en période de crise.

Tous les risques résiduels découlant des stratégies de couverture dynamiques 
doivent être reflétés dans les exigences de fonds propres. L’entité financière doit 
valider son approche pour s’assurer qu’elle permet de capturer adéquatement les 
risques résiduels à la satisfaction de l’Autorité.

6. Optionalité

31. Le modèle IRC doit considérer l’impact des effets d’optionalité. Il doit donc 
prévoir l’effet non linéaire des options et des autres positions dont la réaction aux 
fluctuations des prix est significativement non linéaire. L’entité financière doit 
également tenir dûment compte du risque de modélisation inhérent à l’évaluation 
des risques de prix associés à de tels produits.
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III. Validation

32. Les entités financières doivent appliquer les principes de validation décrits dans 
la Ligne directrice de l’Autorité à la conception, la mise à l’essai et la tenue à jour 
du modèle IRC. Ces principes comprennent l’évaluation de la validité 
conceptuelle du modèle, sa surveillance en continu (y compris la vérification et 
l’analyse comparative des processus) et l’analyse de ses résultats. Parmi les 
facteurs à considérer dans le processus de validation, mentionnons :

les horizons de liquidité devraient tenir compte de la pratique courante et 
de l’expérience acquise pendant les périodes de crises systémiques et 
idiosyncrasiques;

les modèles IRC établis pour mesurer les risques de défaut et de migration 
sur l’horizon de liquidité doivent faire appel à des données objectives sur 
l’horizon pertinent et inclure une comparaison de l’estimation des risques 
d’un portefeuille rééquilibré avec celle d’un portefeuille comportant des 
positions fixes;

les hypothèses de corrélation doivent être fondées sur l’analyse de 
données objectives effectuée dans un cadre conceptuellement robuste. 
L’entité financière qui a recours à un modèle couvrant plusieurs périodes 
pour calculer le risque supplémentaire doit évaluer les corrélations 
annuelles implicites pour s’assurer qu’elles sont raisonnables et 
comparables aux corrélations annuelles observées. L’entité financière doit 
démontrer que son approche de modélisation à l’égard des corrélations 
convient à son portefeuille, y compris le choix et la pondération des 
facteurs de risque systémique. Elle doit en outre documenter son approche 
de modélisation de telle sorte que les hypothèses relatives à la corrélation 
et la modélisation soient claires pour l’Autorité;

en raison du niveau de confiance élevé de 99,9 % et de l’horizon d’un an, il 
n’est pas possible de procéder à une validation directe et fiable du modèle 
IRC par des méthodes de contrôle ex post. La validation doit donc être 
fondée principalement sur des méthodes indirectes, par exemple des 
simulations de crise, des analyses de sensibilité et des analyses de 
scénario, afin d’évaluer le caractère raisonnable qualitatif et quantitatif du 
modèle, notamment en ce qui concerne le traitement des concentrations. 
Compte tenu de la nature des critères de fiabilité de la modélisation des 
IRC, ces essais ne doivent pas être limités à la gamme des événements 
qui se sont déjà réalisés. La validation d’un modèle IRC est un processus 
continu au cours duquel l’Autorité et les entités financières déterminent 
conjointement les procédures de validation à employer;

pour évaluer la précision globale de leurs modèles IRC, les entités 
financières doivent s’efforcer de développer des modèles internes 
d’étalonnage (« benchmarks »). 
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IV. Utilisation de modèles internes d’évaluation des risques pour calculer les 
IRC

33. Comme il est précédemment mentionné, les principes de la présente annexe ne 
prescrivent aucune approche de modélisation particulière pour évaluer les IRC. 
Étant donné que l’évaluation du risque associé à des positions de négociation 
potentiellement illiquides ne fait pas objet de consensus, il est attendu que les 
entités financières élaborent différentes approches de modélisation pour établir 
des IRC.

34. L’approche choisie pour mesurer les IRC est assujettie au « test d’application »
(« use test »). Plus précisément, l’approche doit être conforme aux méthodes 
internes utilisées par l’entité financière pour identifier, évaluer et gérer les risques 
de négociation.

35. Idéalement, l’entité financière devrait intégrer les principes énoncés dans la 
présente annexe aux modèles internes qu’elle utilise afin d’évaluer les risques 
présentés par son portefeuille de négociation et affecter des fonds propres 
internes à ces risques. Toutefois, en pratique, les paramètres de ces modèles 
internes ne correspondent pas toujours directement aux principes établis en ce 
qui concerne l’horizon des fonds propres, le niveau de risque constant, les 
hypothèses de reconduction (« rollover ») et d’autres facteurs. En conséquence,
l’entité financière devra démontrer que les fonds propres évalués par son modèle 
sont minimalement aussi élevés que ceux obtenus à l’aide d’un modèle qui 
intègre directement lesdits principes.
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Annexe  8-VII Dis pos itions  s ur les  s imula tions  de  c ris e  en 
regard  des  porte feuilles  de  négoc ia tion  avec  
corré la tion

Remarque

Les dispositions contenues dans la présente annexe sont tirées du document publié par 
le Comité de Bâle en février 2011, « Revisions to the Basel II market risk framework »
Updated as of 31 December 2010. La numérotation bâloise de l’annexe dudit document 
a été conservée pour la présente à des fins de comparabilité au niveau national et 
international.

1. Introduction

1. En vertu du dispositif révisé pour le risque de marché (« Revisions to the Basel II 
market risk framework »), les entités financières qui satisfont à certaines 
conditions sont autorisées à calculer les exigences de fonds propres au titre du 
risque spécifique pour le portefeuille de négociation avec corrélation au moyen 
d’une approche de modélisation globale du risque. L’entité financière qui met en 
œuvre une telle approche doit notamment appliquer au moins une fois par 
semaine à son portefeuille de négociation avec corrélation (PNC) un ensemble 
de simulations de crise préétablies qui comprennent des chocs touchant les taux 
de défaut, les taux de recouvrement, les écarts de taux et les corrélations. La 
présente annexe donne des consignes sur les simulations de crise à effectuer 
pour répondre à cette exigence.

2. Aperçu

2. Les normes de simulation de crise énoncées ci-dessous visent à estimer la 
fluctuation des prix du marché des positions du PNC courant en cas de crise liée 
au crédit. Ces normes englobent aussi bien des scénarios de crise prescrits par 
la réglementation que des principes régissant les simulations de crise réalisées à 
l’interne par les entités financières. Les scénarios prescrits ne sont pas conçus 
pour détecter toutes les sources de tension possibles. Ils sont plutôt 
principalement axés sur l’évaluation de la fluctuation des évaluations attribuable 
à des mouvements importants et généralisés des écarts liés à des obligations à 
contrepartie unique et à des contrats dérivés sur défaut (CDD), comme ceux qui 
pourraient accompagner des chocs financiers ou macroéconomiques 
systémiques d’envergure, ainsi que sur leurs retombées sur les prix des tranches 
indicielles et sur mesure et sur d’autres positions assorties de corrélations 
complexes. En plus de mettre en œuvre les scénarios prescrits, l’Autorité 
s’attend à ce que les entités financières instaurent un processus interne 
rigoureux de simulation de crises pour tenir compte des autres risques de 
négociation avec corrélation éventuels, y compris les risques propres à l’entité 
financière associés au modèle opérationnel et aux stratégies de couverture. 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 964

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 806
Coopératives de services financiers
Annexe 8-VII
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

3. Simulations de crise prescrites 

3. Les scénarios de crise prescrits ci-dessous sont axés sur les mouvements de 
facteurs de risque qui influent sur les écarts de taux sur certaines périodes 
historiques de référence. L’expression « facteur de risque » englobe tous les 
paramètres ou intrants du modèle d’évaluation des prix du marché qui fluctuent 
au fil du temps. Il désigne, notamment: 

les taux et intensités de défaut neutres à l’égard du risque envers une 
contrepartie unique; 

les taux de recouvrement; 

les corrélations implicites du marché pour les tranches indicielles;

les paramètres utilisés pour déduire par inférence les corrélations 
implicites du marché pour les tranches sur mesure à partir de celles des 
tranches indicielles;

les risques de base à l’égard d’une contrepartie unique ou d’un indice, et 
les risques de base de tranches indicielles.

3.1 Périodes historiques de référence

4. Les simulations de crise prescrites se rapportent à des périodes historiques de 
référence spécifiques. Ces périodes correspondent à des intervalles de trois 
mois ou moins durant lesquels les écarts relatifs aux produits de crédit à l’égard 
d’une contrepartie unique et en tranches ont augmenté ou diminué fortement à 
grande échelle. Comme il est décrit plus en détail dans les sections qui suivent, 
dans chaque simulation de crise la période historique de référence sert à 
étalonner l’ampleur des chocs présumés par rapport aux facteurs de risque liés 
au crédit. Cette approche d’étalonnage de l’ampleur des chocs permet
d’embrasser la vaste gamme de modèles d’évaluation des prix du marché utilisés 
par les institutions.

5. Les périodes historiques de référence sont les suivantes :

Les périodes au cours desquelles les écarts de taux ont augmenté 
rapidement :

o du 4 juin 2007 au 30 juillet 2007;

o du 10 décembre 2007 au 10 mars 2008;

o du 8 septembre 2008 au 5 décembre 2008.
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Les périodes au cours desquelles les écarts de taux ont diminué 
rapidement :

o du 14 mars 2008 au 13 juin 2008;

o du 12 mars 2009 au 11 juin 2009.

6. L’Autorité pourrait éventuellement modifier ces périodes historiques de référence 
ou ajouter des périodes additionnelles, à la lumière de l’évolution des marchés 
de négociation avec corrélation. En outre, l’Autorité peut, à sa discrétion 
demander aux entités financières d’effectuer des simulations de crise sur des 
périodes de référence supplémentaires ou de réaliser des simulations 
additionnelles fondées sur des méthodologies autres que celles qui sont décrites 
dans la présente annexe. 

3.2 Simulations de crise historique

7. Plusieurs simulations de crise doivent être effectuées pour chaque période 
historique de référence. Chaque scénario de crise consiste à reproduire des 
mouvements historiques de tous les facteurs de risque liés au crédit au cours de 
la période de référence. Dans le cadre de ces exercices, seuls les facteurs de 
risque liés au crédit subissent des chocs; ainsi, les facteurs de risque non liés au 
crédit des structures par échéances sans défaut des taux d’intérêt et des taux de
change doivent être fixés aux niveaux courants. 

8. Cette description laisse entendre que le modèle d’évaluation des prix de l’entité 
financière peut être utilisé pour décomposer les mouvements historiques des 
écarts de taux en fluctuations des facteurs de risque. Si le modèle d’évaluation 
des prix ne permet pas d’effectuer cette opération explicitement, l’entité 
financière doit transposer les scénarios de crise en représentations équivalentes 
des facteurs de risque compatibles avec la structure de son modèle d’évaluation 
des prix. Comme pour tous les éléments des normes énoncées dans la présente 
annexe, une telle transposition doit être effectuée en consultation avec l’Autorité 
et soumise à son autorisation. 

3.3 Défaillances soudaines 

9. Les scénarios de crise susmentionnés englobent la fluctuation des écarts de 
taux, mais ne tiennent pas compte des défaillances d’entreprises individuelles. 
Les scénarios de choc sectoriel des simulations de crise finales intègrent des 
hypothèses de défaillances réelles. Pour chaque scénario historique mentionné 
au point 7 ci-avant, quatre simulations de crise de défaillance soudaine doivent 
être effectuées. Dans la première simulation, l’entité financière doit présumer la 
défaillance instantanée sans recouvrement possible de la contrepartie du PNC 
ayant la mesure DS01493 la plus élevée. Dans la deuxième, l’entité financière doit 

493 La mesure DS01 s’entend du recul estimatif de la valeur marchande du PNC attribuable à une 
défaillance soudaine de la contrepartie visée, en supposant un taux de recouvrement nul pour le passif 
de l’« entité ».
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présumer la défaillance soudaine sans recouvrement possible des deux 
contreparties ayant les mesures DS01 les plus élevées. Dans le même ordre 
d’idées, dans les troisième et quatrième simulations de crise, l’entité financière
doit supposer la défaillance soudaine sans recouvrement possible des trois et 
quatre contreparties ayant les mesures DS01 les plus élevées.

Note de l’Autorité

Les entités financières doivent aussi prendre en compte les expositions aux 
contreparties souveraines lorsqu’il s’agit de déterminer la mesure DS01 la plus élevée.

3.4 Autres consignes techniques 

10. Les périodes historiques de référence sont désignées ci-dessous par leur date 
de début (t) et de fin (t+M).

11. Lorsque les mouvements des facteurs de risque sur la période historique de 
référence sont calculés, les valeurs des facteurs de risque aux dates t et t+M 
doivent être étalonnées en fonction du modèle actuel d’évaluation des prix de 
l’entité financière et des prix réels du marché à ces dates. 

12. Les méthodologies de simulation de crise doivent tenir compte de la qualité de la 
notation de crédit actuelle des contreparties particulières, plutôt que de celle qui 
était en vigueur durant la période historique de référence. Par exemple, si la 
notation de crédit actuelle d’une entreprise particulière est pire au moment de la 
simulation que pendant la période de référence, les chocs que subissent les 
facteurs de risque pour cette entreprise doivent être comparables à ceux qu’ont 
connus les entreprises dont la notation de crédit était similaire pendant la période 
de référence. Moyennant l’autorisation de l’Autorité, il est possible d’utiliser des 
valeurs de substitution de la qualité du crédit fondées sur des notations externes 
ou sur les notations implicites découlant des écarts de taux, voire d’autres 
méthodes.

13. La perte courante du PNC évaluée au prix du marché en situation difficile doit 
correspondre à la différence entre la valeur courante évaluée au prix du marché 
et la valeur au prix du marché en période de crise.

14. Les valeurs au prix du marché doivent être fondées sur une réévaluation totale 
du portefeuille (sans approximation delta).

15. Les simulations de crise doivent être effectuées selon les hypothèses suivantes : 

a. Les positions du portefeuille sont considérées comme statiques à leur 
niveau courant (aucune reconnaissance de couverture dynamique au 
cours de la période).

b. Tous les facteurs de risque liés au crédit subissent instantanément le 
choc. 
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c. Les facteurs de risque qui ne sont pas directement liés au crédit (p. ex., 
taux de change, prix des produits de base, structures de taux d’intérêt 
sans risque par échéances, etc.) sont fixés à leur niveau courant.

d. En règle générale, dans le cadre des simulations de crise prescrites, la 
différence entre la valeur après le choc et la valeur courante de chaque 
facteur de risque doit correspondre à la valeur absolue (par opposition à 
une valeur relative) du changement constaté entre les dates t et t+M. 
Toute exception doit être autorisée par l’Autorité.

Ce traitement suppose que chaque scénario de crise génère des effets sur les 
prix ayant une cohérence interne (p.ex., écarts positifs, pas de possibilité 
d’arbitrage). Si tel n’est pas le cas, une simple remise à l’échelle de certains 
facteurs de risque peut suffire à résoudre le problème (p.ex., une redéfinition des 
paramètres pour garantir que les corrélations implicites et les taux de défaut et 
de recouvrement neutres à l’égard des risques demeurent entre zéro et un).

16. Lorsque la valeur historique d’un facteur de risque à la date t ou t+M n’est pas 
connue (par exemple, si le modèle courant d’évaluation des prix diffère de celui 
qui était utilisé dans l’intervalle entre t et t+M), la valeur du facteur de risque doit 
être établie rétrospectivement. La méthode d’établissement rétrospectif utilisée 
par l’entité financière doit être autorisée par l’Autorité et compatible avec le 
modèle d’évaluation des prix en vigueur et les prix historiques observés aux 
dates t et t+M.

4. Processus internes de simulation de crise

17. En plus d’effectuer les simulations de crise prescrites susmentionnées, les 
entités financières qui emploient l’approche de la mesure globale du risque 
doivent établir un processus interne rigoureux de simulation de crise pour le 
PNC. Le processus interne de simulation de crise de l’entité financière visant le 
PNC, qui est assujettie à une analyse par l’Autorité, doit permettre d’identifier des 
scénarios et d’en évaluer ensuite les effets sur la valeur marchande du PNC.

Ce cadre est conçu pour être souple. Les scénarios peuvent être historiques, 
hypothétiques ou fondés sur des modèles, et déterministes ou stochastiques. 
Les principales variables d’un scénario peuvent comprendre les taux de défaut, 
les taux de recouvrement, les écarts de taux et les corrélations, ou encore être 
axés directement sur les fluctuations des prix des positions du PNC. L’entité 
financière peut décider d’appliquer un scénario à l’ensemble de son PNC, ou 
encore choisir des scénarios qui s’appliqueront à des sous-portefeuilles 
spécifiques du PNC.

18. Les processus internes de simulation de crise doivent être pertinents sous 
l’aspect économique et tenir compte de la composition courante du PNC, du 
modèle opérationnel de l’unité de négociation de l’entité financière et de la nature 
des opérations de couverture. La forme et la gravité des scénarios de crise 
doivent être pertinentes par rapport aux caractéristiques (et aux vulnérabilités) du 
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PNC courant, y compris les risques de concentration associés à des régions 
géographiques, à des secteurs économiques et à des entreprises particulières.

19. Suivant la nature spécifique du PNC de l’entité financière, les processus internes 
de simulation de crise ne doivent pas être limités aux périodes historiques de 
référence utilisées pour les simulations de crise prescrites à la section 3. L’entité 
financière doit aussi tenir compte des événements pertinents qui ont eu lieu à 
d’autres moments, qu’ils se soient produits pendant, avant ou après les périodes 
historiques de référence susmentionnées.
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Annexe  9-I Exemple  pra tique  des  outils  de  s urve illance

L’exemple suivant illustre comment les outils de surveillance pourraient fonctionner pour 
l’« entité » au cours d’une journée ouvrable donnée. 

Supposons que pour une journée donnée, le profil de paiement de l’« entité » et de l'utilisation 
des liquidités s'établissent comme suit:

Heures Paiements 
effectués Reçus Nette

07 :00

07 :58

08 :55

10 :00

10 :45

11 :59

13 :00

13 :45

15 :00

15 :32

17 :00

Paiement A : 450

Paiement B : 100

Paiement C : 200

Paiement D : 300

Paiement E : 250

Paiement F : 100

200

400

300

350

150

-450

-250

-350

-550

-150

+150

-150

+200

-50

-150

0

1. Participant direct

Les détails du profil de paiement de l’« entité » sont les suivantes :

Paiement A : 450

Paiement B : 100 - pour régler des engagements dans un système auxiliaire

Paiement C : 200 – qui a été réglé à 10 :00 AM
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Paiement D : 300 – au nom d’une contrepartie en utilisant une partie des 500 unités de la 
ligne de crédit non garantie que l’« entité » accorde à la contrepartie

Paiement E : 250

Paiement F : 100

L’« entité » dispose de 300 unités de réserves de la Banque du Canada et 500 unités de 
garanties éligibles.

A(i) L’utilisation de la liquidité intrajournalière quotidienne maximale 

Plus importantes positions nettes cumulatives négatives : 550 unités

Plus importantes positions nettes cumulatives positives : 200 unités

A(ii) Liquidité intrajournalière disponible au début d’une journée ouvrable

300 unités de réserves de la Banque du Canada + 500 unités de garanties 
éligibles (systématiquement transférés à la Banque du Canada) = 800 unités

A(iii) Paiements totaux

Paiements bruts effectués : 450 + 100 + 200 + 300 + 250 + 100 = 1 400 unités

Paiements bruts reçus : 200 + 400 + 300 + 350 + 150 = 1 400 unités

A(iv) Engagements à durée déterminée

200 + montant des paiements auxiliaires de 100 = 300 unités

B(i) Valeur de paiements effectués au nom de clients bancaires correspondants :

300 unités

B(ii) Lignes de crédit intrajournalières accordées aux clients :

Montant des lignes de crédits intrajournalières accordées : 500 unités

Montant de la ligne de crédit utilisée : 300 unités

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 971

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 813
Coopératives de services financiers
Annexe 9-II
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

C(i) Débits intrajournaliers

Heures Cumulatif effectué % Paiement effectué

08 :00

09 :00

10 :00

11 :00

12 :00

13 :00

14 :00

15 :00

16 :00

17 :00

18 :00

450

550

750

750

750

1050

1050

1300

1400

1400

1400

32,14

39,29

53,57

53,57

53,57

75,00

75,00

92,86

100,00

100,00

100,00

2. Entité qui utilise les services d’un correspondant bancaire

Les détails du profil de paiement de l’« entité » sont les suivants :

Paiement A : 450

Paiement B : 100 

Paiement C : 200 – qui a été réglé à 10 :00 AM

Paiement D : 300 

Paiement E : 250
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Paiement F : 100 – qui a été réglé à 14 :00 PM

L’« entité » dispose d’un solde de 300 unités dans son compte chez le correspondant bancaire et 
d’une ligne de crédit de 500 unités dont 300 unités non garanties et non engagées.

A(i) L’utilisation de la liquidité intrajournalière quotidienne maximale 

Plus importantes positions nettes cumulatives négatives : 550 unités

Plus importantes positions nettes cumulatives positives : 200 unités

A(ii) Liquidité intrajournalière disponible au début d’une journée ouvrable

300 unités de solde de compte chez la correspondante bancaire + 500 unités de 
lignes de crédit (dont 300 unités non garanties et aussi non engagés) = 800 
unités

A(iii) Paiements totaux

Paiements bruts effectués : 450 + 100 + 200 + 300 + 250 + 100 = 1 400 unités

Paiements bruts reçus : 200 + 400 + 300 + 350 + 150 = 1 400 unités

A(iv) Engagements à durée déterminée

200 + 100 = 300 unités
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Annexe  9 II Exemple  de  formula ire  de  déc lara tion

Participants directs Tableau A
Période de déclaration
Nom du système de paiement le plus important 

A (i) Utilisation de la liquidité intrajournalière 
quotidienne maximale

Max 2J max 3J max Moyenne

1-Plus importante position nette cumulative 
positive
2-Plus importante position nette cumulative 
négative

A (ii) Liquidité intrajournalière disponible au 
début de la journée ouvrable

Min 2J min 3J min Moyenne

Total
Dont:
1-Réserves à la Banque du  Canada
2-Actifs donnés en garantis à la Banque du 
Canada
3-Actifs donnés en garantis à des systèmes 
auxiliaires
4-Actifs liquides non grevés dans le bilan de 
l'entité
5-Total des lignes de crédit disponibles494

5-a Sécurisées
5-b Engagées
6-Soldes dans d'autres entités financières
7-Autres

A (iii) Total des paiements Max 2J max 3J max Moyenne
1-Paiements bruts effectués
2-Paiements bruts reçus

A (iv) Engagements à durée déterminée Max 2J max 3J max Moyenne
1-montant total des engagements à durée 

494 Ce chiffre comprend toutes les lignes de crédit disponibles, y compris les non engagés et non 
sécurisés.
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déterminée

C (i) Débit intrajournalier ( %) Moyenne
1-Débit à 8:00
2-Débit à 9:00
3-Débit à 10:00
4-Débit à 11:00
5-Débit à 12:00
6-Débit à 13:00
7-Débit à 14:00
8-Débit à 15:00
9-Débit à 16:00
10-Débit à 17:00
11-Débit à 18:00

Entité utilisant un/des correspondant (s) 
bancaire(s) Tableau B
Période de déclaration
Nom du correspondant bancaire  

A (i) Utilisation de la liquidité intrajournalière 
quotidienne maximale

Max 2J max 3J max Moyenne

1-Plus importante position nette cumulative 
positive
2-Plus importante position nette cumulative 
négative

A (ii) Liquidité intrajournalière disponible au 
début de la journée ouvrable

Min 2J min 3J min Moyenne

Total
Dont:
1-Réserves chez le correspondant bancaire
2-Total des lignes de crédit disponibles du 
correspondant bancaire495

2-a Sécurisées
2-b Engagées

495 Le paragraphe 145 du document de Bâle intitulé « Principe de saine gestion et de 
surveillance du risque de liquidité » stipule que «l'autorité d'accueil a besoin de comprendre 
comment le profil de liquidité du groupe contribue aux risques pour l'entité dans sa juridiction, 
tandis que le superviseur du pays d’origine requiert des informations sur les risques importants 
qu’une filiale étrangère fait courir au groupe bancaire tout entier ».
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3-Actifs donnés en garantis au(x) 
correspondant(s) bancaire (s)
4-Actifs donnés en garantis à la Banque du 
Canada
5-Actifs liquides non grevés dans le bilan de 
l'entité
6-Réserves à la Banque du Canada
7-Soldes dans d'autres entités financières
8-Autres

A (iii) Total des paiements Max 2J max 3J max Moyenne
1-Paiements bruts effectués
2-Paiements bruts reçus

A (iv) Engagements à durée déterminée Max 2J max 3J max Moyenne
1-Montant total des engagements à durée 
déterminée

Entité offrant un/des service(s) de 
correspondance (s) bancaire(s) Tableau C
Période de déclaration

B(i) Valeur des paiements effectués au nom de 
clients bancaires correspondants

Max 2J max 3J max Moyenne

1-Montant brut total des paiements effectués au 
nom de clients bancaires correspondants

B(ii) Lignes de crédit intrajournalières 
accordées aux clients

Max 2J max 3J max

1-Montant total des lignes de crédit accordées 
aux clients
1-a Sécurisées
1-b Engagées
1-c Utilisées au montant maximal
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In troduction

La Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne (« LSFSÉ ») et la Loi sur les 
coopératives de services financiers (« LCSF »)1, habilitent l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») à donner des lignes directrices portant sur la suffisance de leur capital2. En outre, 
les dispositions législatives prévoient des exigences en matière de capitalisation selon 
lesquelles les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne (les « sociétés »), tout comme les 
caisses non membres d’une fédération3 (les « caisses »), doivent maintenir un capital suffisant4

pour leurs opérations. Elles sont également tenues de suivre des pratiques de gestion saine et 
prudente, et ce notamment, en se conformant à la présente ligne directrice5.

Une « Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital » a été donnée aux 
caisses non membres d’une fédération, aux sociétés de fiducie et aux sociétés d’épargne en 
janvier 2011. Cette dernière reprenait de façon analogue les exigences relatives à la mesure 
des fonds propres connue sous le nom de « Accord de Bâle II », initialement publiée en juin 
2006.

Ces normes de capital proposent une approche détaillée et sensible au risque, encourageant 
les établissements financiers à faire une meilleure gestion et une évaluation plus juste de leurs 
risques. Ce cadre s’appuie sur trois piliers.

Le pilier 1 (chapitres 1 à 7 de la présente) permet de moduler les exigences minimales de fonds 
propres au profil de risque des établissements, en leur offrant un éventail plus large de 
méthodes d’évaluation du risque de crédit, opérationnel et de marché.

Le pilier 2 (chapitre 8 de la présente) porte sur le processus de surveillance prudentielle et vise 
non seulement à s’assurer que les établissements disposent de fonds propres adéquats pour 
couvrir l’ensemble des risques liés à leurs activités, mais également à les inciter à élaborer et à 
utiliser de meilleures techniques de surveillance et de gestion des risques.

Enfin, le pilier 3 (chapitre 9 de la présente) vise à renforcer la discipline de marché en veillant à 
ce que les établissements financiers privilégient et accentuent la transparence et la 
communication en regard de leur exposition aux risques.

1 L.R.Q., chapitre C-67.3.
2 Article 565 (1) LCSF et article 314.1 (1) LSFSÉ.
3 Pour les fins d’application de la LCSF, l’article 1 LCSF précise que toute caisse constitue une coopérative de 

services financiers.
4 Article 451 LCSF et article 195 LSFSÉ.
5 Article 66 LCSF et article 177.2 LSFSÉ.
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Approche préconisée pour l’élaboration de la ligne directrice

La présente ligne directrice a été élaborée en tenant compte des caractéristiques des 
établissements financiers visés et dans un souci d’harmonisation optimale des exigences tenant 
au fait que plusieurs d’entre eux opèrent sur d’autres marchés. 

La ligne directrice énonce les normes de fonds propres sur lesquelles s’appuie l’Autorité pour 
déterminer si une caisse ou une société maintient un capital suffisant pour assurer une gestion 
saine et prudente en vertu des lois qui leur sont applicables. 

Cette ligne directrice expose les exigences des approches plus simples prévues par le dispositif 
Bâle II, soit l’approche standard pour le risque de crédit et les approches indicateur de base et 
standard pour le risque opérationnel. La ligne directrice n’inclut pas d’exigences spécifiques 
pour le risque de marché. Toutefois, si l’Autorité considère que les opérations de négociation 
gagnent en importance dans les activités des établissements financiers visés, l’Autorité pourrait 
revoir les exigences de fonds propres de manière à tenir compte de l’incidence du risque de 
marché sur le profil de risque de ces établissements.

Toute caisse ou toute société qui désire appliquer l’approche fondée sur les notations internes 
(NI) pour le risque de crédit et/ou les approches de mesure avancées (AMA) pour le risque 
opérationnel doit en informer l’Autorité qui en précisera les modalités. Dans la mesure où une 
institution a obtenu de son autorité de contrôle l’autorisation d’appliquer de telles approches, 
l’Autorité pourra vérifier6 si le dispositif mis en place permet à l’institution de satisfaire aux 
exigences prescrites par les lois du Québec en matière de capitalisation et de gestion saine et 
prudente.

Étant donné que les caisses et les sociétés sont nommément visées par la présente ligne 
directrice, certaines particularités se retrouvent au texte, notamment dans le cadre des deux 
premiers chapitres, puisqu’ils portent sur le champ d’application et la définition des fonds 
propres, ces thèmes étant adaptés en fonction de leurs particularités. En outre, malgré le fait 
que les dispositions législatives de la LCSF utilisent l’expression « capital de base » et que 
celles de la LSFSÉ utilisent l’expression « capital », la terminologie internationale de « fonds 
propres » a été retenue à des fins de comparabilité et de compréhension commune. 
Finalement, dans les domaines où il y a possibilité d’exercer une « discrétion nationale » ou 
lorsque l'Autorité désire apporter des précisions quant au traitement attendu, des encadrés 
clairement intitulés « Note de l’Autorité » décrivent les modalités d’application de ces exigences.

Étant donné l’importance d’employer une terminologie cohérente afin de faciliter une 
transposition et une application souple de la ligne directrice, l’Autorité a reconnu la nécessité 
d’utiliser la terminologie française d’usage courant dans le secteur des services financiers au 
Canada. Ainsi, aux fins d’uniformisation terminologique, des modifications mineures peuvent 
avoir été effectuées à des paragraphes extraits des documents bâlois.

6 Sur la base de la ligne directrice de l’Autorité portant sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 
des coopératives de services financiers, qui fournit des normes d’encadrement prudentiel cohérentes et 
comparables aux standards internationaux tel que reflété dans le document intitulé «Convergence internationale 
de la mesure et des normes de fonds propres», également connu sous le nom de «Bâle II» ainsi que dans les 
documents constituant « Bâle III », c’est-à-dire « Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la 
résilience des établissements et systèmes bancaires » et « Bâle III : dispositif international de mesure, 
normalisation et surveillance du risque de liquidité ».
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Approche d’actualisation

Le Comité sur le contrôle bancaire (« Comité de Bâle ») a entrepris des travaux pour améliorer 
l’Accord de Bâle II. De ces travaux a résulté la publication de plusieurs documents en juin 2009 
dont certains éléments (p.ex. : la titrisation, le processus de surveillance prudentielle et la 
communication aux marchés) ont vu leur entrée en vigueur reportée au 1er janvier 2012. Afin de 
fournir aux caisses non membres d’une fédération, aux sociétés de fiducie et aux sociétés 
d’épargne des normes d’encadrement prudentielles cohérentes et comparables aux standards 
internationaux établis à l’égard des fonds propres, l’Autorité a intégré ces dispositions pour se 
conformer à cette nouvelle date d’entrée en vigueur. En outre, certaines modifications parues 
en juillet 2011 et portant sur les exigences de divulgation en matière de rémunération ont 
également été intégrées à la présente ligne directrice.

En décembre 2010, le Comité de Bâle a publié deux documents majeurs instaurant du même 
coup les dispositions connues sous le vocable « Bâle III ». Le premier document intitulé « Bâle 
III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et
systèmes bancaires » (révisé juin 2011), ainsi que le second « Bâle III : dispositif international 
de mesure, normalisation et surveillance du risque de liquidité » ont introduit des dispositions 
visant notamment le resserrement des critères d'admissibilité des instruments de capitalisation 
aux fonds propres de la meilleure catégorie ainsi que des ratios de liquidité. La majorité des 
dispositions contenues dans ces documents prennent effet dès le 1er janvier 2014. Toutefois, 
l’application de celles-ci est échelonnée sur une période de dix ans.

Enfin, dans le cadre de la présente ligne directrice, dans le but d’alléger le texte, les 
expressions génériques « institution financière » ou « institution » sont utilisées pour faire 
référence tant aux caisses qu’aux sociétés visées par le champ d’application.

Normes internationales d’information financière (IFRS)

Les Normes internationales d’information financière (« IFRS ») ont remplacé les Principes 
comptables généralement reconnus (« PCGR ») canadiens pour la préparation des états 
financiers des entreprises canadiennes ayant une obligation d’information du public dont 
l’exercice est ouvert à compter du 1er janvier 2011.

L’Autorité divulguera ses directives par le biais de son Bulletin à l’égard des normes nouvelles 
ou modifiées (publiées par l’International Accounting Standards Board (« IASB »))
subséquemment à la date d’entrée en vigueur des IFRS, lesquelles normes pourraient modifier 
le calcul des exigences de suffisance du capital.
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Dispositions transitoires

L’Autorité permet à l’institution de se prévaloir d’une période transitoire de deux (2) ans lui 
permettant de reporter l’impact initial sur les fonds propres de la catégorie 1a lié à la mise en 
vigueur des modifications à la norme comptable IAS 19 Avantages du personnel, pour les 
exercices ouverts à compter du 1er janvier 2013. La période transitoire débute à la date de prise 
d’effet de la présente et doit prendre fin au terme du premier trimestre clos le ou après le 31 
décembre 2014. Si l’institution choisit d’avoir recours à une période transitoire, cette décision 
est irrévocable et se traduit par un ajustement aux réévaluations cumulatives au titre des 
prestations définies des régimes de retraite déclarées dans les autres éléments du résultat 
global qui sont incluses dans le calcul des fonds propres.

Prise d’effet

La mise à jour de la ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital est 
effective à compter du 1er janvier 2014.
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Chapitre  1. Vue  d’ens emble

Voici un aperçu des modalités d’application des exigences de fonds propres pour les caisses et 
les sociétés régies par les lois suivantes :

� Loi sur les coopératives de services financiers, L.R.Q., c. C-67.3 
� Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, L.R.Q., c. S-29.01 

1.1 Champ d’application

La ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital s’applique sur une base 
consolidée, à chaque caisse et à chaque société, pour y englober principalement toutes les 
opérations d’une caisse ou d’une société et toute autre activité financière menée au sein de 
leurs filiales. 

Une caisse, dans le cours normal de ses opérations, exerce des activités financières telles que 
la réception de dépôts, la fourniture du crédit et l’offre d’autres produits et services financiers à 
ses membres.

Une société de fiducie, dans le cours normal de ses activités, agit comme tuteur ou curateur 
aux biens, liquidateur, syndic, séquestre, conseiller d'un majeur, fiduciaire ou fidéicommissaire7.
Une société d’épargne emprunte des fonds sous forme de dépôts pour des fins de prêts et de 
placements8.

Pour le calcul des fonds propres réglementaires, la ligne directrice s’applique sur une base 
consolidée y incluant toutes les filiales contrôlées par l’institution.

Sont exclues de l’institution consolidée, par voie de déduction :

� toute participation dans des entités financières (le traitement des ajustements pour les 
participations est explicité au chapitre 2 aux paragraphes 78 à 86);

� les participations dans les filiales d’assurance;

� les participations dans d’autres institutions financières réglementées dont il ne convient 
pas qu’une institution de dépôt soit le soutien financier.

7 Art. 170 LSFSÉ.
8 Art. 171 LSFSÉ.
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1.2 Ratio actifs/fonds propres

Note de l’Autorité

Le Comité de Bâle a introduit un ratio de levier qui doit être effectif à compter du premier 
trimestre 2018. Ce ratio est décrit sommairement à la sous-section 1.2.3 ci-après et détaillé à
l'Annexe 1-VI. Toutefois, contrairement aux autres pays du monde, le Canada a déjà un ratio de 
levier dont la définition diffère sensiblement au niveau de sa composition à celui du Comité de 
Bâle.

Le nouveau ratio de levier n’est pas encore effectif et est sujet à des changements selon les 
développements susceptibles d'émaner du Comité de Bâle. L’Autorité s’attend à ce que les 
institutions visées par la présente, continuent de respecter le critère de ratio actifs/fonds propres 
actuellement en vigueur décrit ci-dessous tout en faisant les calculs pour le futur ratio de levier 
au cours de la période d’évaluation parallèle qui débute le 1er janvier 2013 et se terminera le 1er

janvier 2017.

Chaque caisse ou chaque société, telle que définie à la section 1.1, doit maintenir en tout temps 
un ratio maximal actif/fonds propres. Ce ratio permet de mesurer de façon globale la suffisance 
des fonds propres compte tenu de l’importance de l’actif total et de la croissance de celui-ci.

Ce ratio actifs/fonds propres maximal est obtenu en divisant l’actif total de l’institution, incluant
certains éléments hors bilan, par le total des fonds propres nets ajustés de la catégorie 1 
(noyau de fonds propres) et des fonds propres ajustés de la catégorie 2 (fonds propres 
complémentaires), au sens du chapitre 2 de la ligne directrice. Tous les éléments d’actif déduits 
des fonds propres sont exclus de l’actif total. 

Lorsqu’elles figurent au bilan des institutions en vertu des IFRS, il est permis d’exclure de l’actif 
total les créances suivantes :

� les hypothèques titrisées par l’entremise de programmes de la Société canadienne 
d’hypothèques et de logement (SCHL)9 jusqu’au 31 mars 2010 inclusivement;

� l’ensemble des réinvestissements se rapportant aux opérations visant les obligations 
hypothécaires du Canada ou le Programme d’achat de prêts hypothécaires assurés 
(PAPHA) parachevés jusqu’au 31 mars 2010 inclusivement;

9 Les programmes de la SCHL comprennent les titres hypothécaires assurés aux termes de la Loi nationale sur 
l’habitation (« titres hypothécaires LNH »), le Programme des obligations hypothécaires du Canada et le 
Programme d’achat de prêts hypothécaires assurés (PAPHA).
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1.2.1 Composantes de l’actif total

Les éléments hors bilan sont, entre autres, constitués des substituts directs de crédit (par ex. :
les lettres de crédit et les garanties), des engagements de garantie liés à des transactions et 
des engagements de mise et de prise en pension comme il est indiqué au chapitre 3. Ces 
éléments hors bilan sont exprimés d’après le principal notionnel sous-jacent. En ce qui 
concerne les instruments financiers dérivés, si l’institution est partie à des contrats-cadres de 
compensations exécutoires (satisfaisant aux critères exposés à la section 3.5, « Compensation 
des contrats à termes (de gré à gré), des swaps, des options achetées et des instruments 
dérivés similaires », les montants correspondants figurant au bilan peuvent être compensés 
dans le calcul du ratio actif/fonds propres.

1.2.2 Fixation du ratio actifs/fonds propres de l’institution

Toute institution doit veiller à ce que le montant de l’actif total n’excède pas 20 fois ses fonds 
propres.

Toutefois, avec l’autorisation écrite préalable de l’Autorité, ce montant peut être porté à 23 fois 
le total de ses fonds propres. L’Autorité peut également fixer un multiple inférieur. En fixant le 
ratio actifs/fonds propres de l’institution, l’Autorité tient compte de facteurs comme l’expérience 
de gestion et d’exploitation, la solidité de la société mère, la diversification de l’actif, le genre 
d’actif, la propension à prendre des risques et la qualité des fonds propres.

L’Autorité examinera les demandes de ratio supérieur à 20 lorsque l’institution aura notamment 
démontré, en substance :

� qu’elle dépasse les exigences minimales de fonds propres basées sur les risques;

� que ses opérations sont bien gérées et concentrées principalement dans les segments 
de marché à très faible risque;

� que son ratio moyen de quatre trimestres (ou deux semestres) de l’actif pondéré en 
fonction des risques/valeur nette des actifs figurant au bilan et hors bilan10 est inférieur à
60 %;

� que ses méthodes de gestion des fonds propres et les procédures associées sont 
appropriées;

� qu’elle ne s’est engagée dans aucune situation présentant des risques de concentration 
inacceptables.

Aucun multiple de l’actif total de l’institution supérieur à 23 fois le total de ses fonds propres ne 
sera autorisé par l’Autorité.

10 Ce ratio se calcule comme suit : Actif à risques pondérés total divisé par valeur nette des actifs au bilan et hors-
bilan + Exposition en cas de défaut des contrats dérivés hors cote (comprend les contrats sujets ou non à une 
compensation permise).
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1.2.3 Ratio de levier financier

Remarque

Les paragraphes qui suivent à l’égard du Ratio de levier financier sont tirés du document 
« Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements 
et systèmes bancaires » publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 
2011.

Bien que l’Autorité reprenne (avant adaptation) les paragraphes 151 à 167 de la Section V de 
ce document, la numérotation bâloise n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter toute 
confusion avec certains paragraphes déjà présents à la ligne directrice et qui présentent cette 
même numérotation. Ainsi, les paragraphes présentant des chiffres romains sont ceux 
importés du document bâlois.

Le calcul du ratio et la définition des composantes sont présentés à l'Annexe 1-VI.

Ce ratio est calculé de manière comparable dans l’ensemble des juridictions avec des 
ajustements pour tenir compte des différentes normes comptables applicables en vigueur.

Objectifs

(i) Une des caractéristiques fondamentales de la crise a été l’accumulation, dans le 
système bancaire, d’un effet de levier excessif au bilan et au hors-bilan. Or, de 
nombreuses banques ont accumulé un effet de levier excessif tout en présentant de 
solides ratios de fonds propres fondés sur les risques. Au plus fort de la crise, le secteur 
bancaire a été contraint par le marché de réduire son effet de levier d’une façon qui a 
accentué les pressions baissières sur les prix des actifs, amplifiant encore les réactions 
en chaîne entre pertes, baisse des fonds propres des banques et contraction de l’offre 
de crédit.

1.3 Calcul des exigences minimales de fonds propres

Toute institution doit veiller au respect des normes minimales de fonds propres axées sur le 
risque en fonction de son exposition au risque de crédit et au risque opérationnel. Le total des 
actifs pondérés en fonction des risques s’obtient en multipliant par 12,5 (soit la réciproque des 
fonds propres minimaux de 8 %) les exigences de fonds propres couvrant le risque opérationnel 
et en y ajoutant les actifs pondérés en fonction du risque de crédit. Le ratio de fonds propres 
basé sur le risque est calculé en divisant les fonds propres réglementaires par le total des actifs 
pondérés en fonction des risques. Pour chaque catégorie d’actifs composant les fonds propres 
de haute qualité, un ratio minimum est à maintenir11 et ces ratios se calculent de la façon 
suivante :

11 Voir Annexe 1-I
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Ratio de fonds
propres basé = Fonds propres
sur le risque APR de créditStandard+ [12,5 x Risque opérationnel]

où :

Fonds propres = Fonds propres de la catégorie 1a ou le total des fonds propres 
obtenus selon les dispositions du chapitre 212.

APR de créditStandard = Actif pondéré en fonction du risque de crédit calculé selon 
l’approche standard. Cette méthode est décrite aux chapitres 3 et 
4

Risque opérationnel = Exigences de fonds propres en regard du risque opérationnel 
calculées à l’aide d’une des approches décrites au chapitre 6.

Toute institution doit veiller à respecter en tout temps les exigences minimales de fonds propres 
qui s’établissent à un ratio de fonds propres de la catégorie 1a, de la catégorie 1 et de 
l’ensemble des fonds propres qui sont respectivement de 7 % (incluant un coussin de 
conservation13 de 2.5 %), de 8.5 % et de 10.5 %14.

1.4 Fonds propres réglementaires

Aux fins des normes de suffisance des fonds propres, la définition des fonds propres consolidés 
d’une institution repose sur certains critères essentiels. Ces critères seront présentés au 
chapitre 2 de la ligne directrice.

Les fonds propres réglementaires sont composés de la somme des éléments suivants :

1) fonds propres de base (Catégorie 1), lesquels visent à assurer la continuité 
d’exploitation. Les fonds propres de la catégorie 1 sont subdivisés en deux grands 
groupes, soit la catégorie 1a (noyau dur) et la catégorie 1b (fonds propres additionnels);

2) fonds propres complémentaires (Catégorie 2), lesquels visent à absorber les pertes en 
cas de liquidation.

L’admissibilité des instruments de capitalisation à chacune des trois catégories mentionnées ci-
dessus (1a, 1 b et 2) est établie par une série de critères qui sont définis au chapitre 2 de la 
ligne directrice.

Les fonds propres de la catégorie 1 comprennent les éléments de la plus grande qualité, c’est-
à-dire qu’ils répondent aux critères essentiels.

12 La définition des fonds propres de la catégorie 1 (1 a et 1b) est présentée au chapitre 2 de la ligne directrice.
13 Voir la section 1.4.1 intitulée « Réserve ou coussin de conservation des fonds propres» et l’Annexe 1-III.
14 Voir le tableau B de l’Annexe 1-I.
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Les fonds propres de la catégorie 2 ne répondent pas aux critères d’admissibilité de la catégorie 
1, mais doivent répondre à d’autres critères. Ils contribuent à la solidité globale en absorbant les 
pertes en cas de liquidation.

1.4.1 Réserve ou coussin de conservation des fonds propres

Note de l’Autorité

Bien qu’une période de transition pour l’application de la réserve de conservation de 2,5 % soit 
suggérée par le Comité de Bâle (voir Tableau B de Annexe 1-I), l’Autorité tiendra compte de 
cette réserve dès janvier 2013 dans les fonds propres de la catégorie 1a (voir Annexe 1-III).

Remarque

Les paragraphes qui suivent à l’égard de la réserve ou coussin de conservation de fonds 
propres sont tirés du document « Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la 
résilience des établissements et systèmes bancaires » publié par le Comité de Bâle en 
décembre 2010 et révisé en juin 2011.

Bien que l’Autorité reprenne (avant adaptation) les paragraphes 122 à 133 (Section III) de ce 
document, la numérotation bâloise n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter toute confusion 
avec certains paragraphes subséquents déjà présents à la ligne directrice et qui présentent cette 
même numérotation. Ainsi, les paragraphes présentant des chiffres romains sont ceux importés 
du document bâlois.

(i). La réserve de conservation des fonds propres est conçue de façon à ce que l’institution
puisse constituer, en dehors des périodes de tensions, des réserves de fonds propres 
qu’elle pourrait utiliser lorsqu'elle subit des pertes. Cette exigence utilise une règle 
simple de conservation des fonds propres permettant d’éviter tout manquement aux 
exigences réglementaires minimales.

(ii). En dehors des périodes de tensions, l’institution devrait détenir des réserves de fonds 
propres excédant les exigences réglementaires minimales.

(iii). Lorsque cette réserve est entamée, les institutions devraient déployer les efforts 
nécessaires pour la reconstituer, notamment en réduisant les distributions 
discrétionnaires prélevées sur les excédents / bénéfices (p.ex. : ristournes / dividendes, 
rachat de parts / d’actions et primes de rémunération). Elles peuvent également choisir 
plutôt que de conserver des fonds propres autogénérés. L’arbitrage entre ces options 
devrait faire l’objet d’une concertation avec l’Autorité dans le cadre de la gestion 
prospective des fonds propres.
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(iv). Il va sans dire que, plus la réserve est réduite, plus les institutions devront déployer
d’importants efforts pour la reconstituer. C’est pourquoi, en l’absence de levée de 
capitaux, les institutions devraient augmenter d’autant plus la part des excédents /
bénéfices non distribués en vue de reconstituer leurs réserves de fonds propres lorsque
leur niveau de fonds propres se rapproche de l’exigence minimale.

(v). Il n’est pas acceptable qu’une institution qui a épuisé sa réserve de fonds propres justifie 
ce choix sur la base de prévisions de reprise pour expliquer sa décision de continuer à 
distribuer généreusement ses excédents / bénéfices aux membres / actionnaires, aux 
autres bailleurs de fonds et aux salariés. Ce sont ces parties prenantes, et non pas les 
déposants, qui doivent assumer le risque que la reprise ne se concrétise pas. 

(vi). Il n’est pas acceptable que l'institution qui a épuisé sa réserve de fonds propres distribue 
ses excédents / bénéfices pour simuler une solidité financière. Non seulement il est 
irresponsable du point de vue de l’institution de favoriser ainsi les intérêts des membres
/ actionnaires au détriment des déposants, mais un tel comportement peut aussi 
encourager d’autres institutions financières à en faire autant. En conséquence, 
l’ensemble des institutions financières pourrait en arriver à accroître les distributions au 
moment précis où elles devraient conserver leurs excédents / bénéfices.

(vii). Paragraphe non retenu – généralités relatives à la résilience des systèmes.

(viii). La réserve de conservation des fonds propres est établie à 2,5 % et doit être constituée 
entièrement de fonds propres de la catégorie 1a. Cette réserve est constituée au-delà 
des exigences minimales de fonds propres15. Les distributions discrétionnaires feront 
l’objet de restrictions lorsque le niveau de fonds propres de l’institution atteindra la
fourchette de la réserve de conservation. À ce moment, l’institution pourra continuer 
d’exercer ses activités de façon normale bien qu’elle enregistre des pertes. Les 
restrictions ne concernent que la distribution des excédents / bénéfices et non le 
fonctionnement opérationnel de l’institution.

(ix). Les restrictions susmentionnées augmentent à mesure que le niveau de fonds propres 
se rapproche des exigences minimales. Ce dispositif est conçu de manière à imposer 
des restrictions minimales à l'institution dont le niveau de fonds propres se situe dans la 
partie supérieure de la fourchette. 

(x). Le tableau présenté à l’Annexe 1-II illustre les ratios minimaux de conservation des 
fonds propres que l'institution doit respecter selon le niveau où se situe son ratio de 
fonds propres de la catégorie 1a. Dès leur prise d'effet, les ratios de conservation 
demeureront en place jusqu’à ce les ratios de fonds propres exigés soient rencontrés.

15 Les fonds propres de la catégorie 1a doivent d’abord satisfaire aux exigences minimales établies avant de 
pouvoir contribuer à la réserve de conservation des fonds propres.
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Par exemple, l'institution ayant un ratio de fonds propres de la catégorie 1a compris entre 4,5 %
et 4,656 % en 2016 sera tenue de conserver 100 % de ses excédents / bénéfices au cours de 
l’exercice suivant (elle ne doit verser aucun de ses excédents / bénéfices sous forme de 
ristournes / dividendes, rachat de parts / d'actions et de primes de rémunération 
discrétionnaires). 

Ainsi, si l'institution souhaitait effectuer des versements supérieurs à ce que permet le tableau 
de l’Annexe 1-II, elle devra lever des capitaux (fonds propres) à hauteur de la différence entre le 
montant qu’elle souhaite verser et celui qu’elle est autorisée à verser. Cela ferait l’objet d’une 
concertation avec l’Autorité, dans le cadre de la gestion prospective des fonds propres. 

(xi). Les autres éléments essentiels des exigences sont les suivants :

a) Éléments soumis à la restriction sur les distributions discrétionnaires : ces
éléments sont par exemple, les ristournes / dividendes, rachats de parts /
d'actions et les paiements discrétionnaires sur les autres éléments de fonds 
propres de la catégorie 1a et les primes de rémunération discrétionnaires. Les 
versements qui n’entraînent pas une réduction des éléments de fonds propres de 
la catégorie 1a ne sont pas considérés comme des montants distribués.

b) Définition des excédents : Ils désignent des excédents distribuables calculés 
avant la déduction d’éléments soumis à la restriction sur les distributions 
discrétionnaires. Ils sont calculés après imputation de l’impôt et en l’absence de 
toute distribution discrétionnaire. Ainsi, toute incidence fiscale de ces versements 
est annulée. L'institution qui n’enregistre pas d'excédent / bénéfice et affiche un 
ratio de fonds propres de la catégorie 1a inférieur à 7 % ne peut pas distribuer de 
montants positifs nets.

Application sur base consolidée – Le dispositif devrait être appliqué sur une 
base consolidée à l’institution; ainsi, les restrictions seraient imposées sur les 
distributions de celle-ci. 

1.4.2 Cible de fonds propres 

L’Autorité s’attend à ce que l’institution atteigne en tout temps les exigences minimales de fonds 
propres équivalentes à la somme des ratios minimums de 2019 mentionnés à l’Annexe 1-III.
Ainsi, le ratio cible de fonds propres de la catégorie 1a est de 7 % dès le 1er trimestre 2013. 
L’Autorité s’attend en outre à ce que toutes les institutions atteignent le ratio cible de 8,5 % pour 
les fonds propres de la catégorie 1 et de 10,5 % pour le total des fonds propres d’ici le 1er

trimestre de 2014.
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Note de l’Autorité

Les cibles décrites à l’Annexe 1-III s’appliquent à l’institution et constituent des seuils 
d’intervention et de surveillance. Si l'institution ne respecte pas ces cibles, l’Autorité pourrait 
prendre des mesures restrictives pouvant prendre la forme de restrictions sur les distributions. 

L’Autorité, peut aussi fixer des ratios cibles plus élevés lorsque les circonstances le justifient. 
Elle peut notamment exiger des fonds propres supplémentaires lorsqu’elle juge que la hausse 
globale de crédit est associée à une accumulation de risque systémique important au Canada 
ou dans un pays étranger dans lequel l’institution est exposée au risque de crédit.

1.4.3 Exigences de normes minimales de liquidité

Note de l’Autorité

Les normes minimales de liquidité présentées dans cette section sont complémentaires à celles 
mentionnées au document publié par le Comité de Bâle en Septembre 2008 intitulé « Principes 
de saine gestion et de surveillance du risque de liquidité » ainsi qu’à la Ligne directrice sur la 
gestion du risque de liquidité publiée par l’Autorité en avril 2009.

Le Comité de Bâle a élaboré deux normes16 ayant des objectifs distincts, mais 
complémentaires, dans le but de surveiller le risque de liquidité auquel font face les institutions 
financières.

La première consiste à favoriser la résilience à court terme du profil de risque de liquidité d’une 
institution en veillant à ce qu’elle dispose de suffisamment d’actifs liquides de haute qualité pour 
surmonter une crise grave qui durerait 30 jours. À cet effet, le Comité de Bâle a mis au point le 
ratio de liquidité à court terme (« Liquidity Coverage Ratio » ou « LCR »).

La seconde norme a pour objectif de promouvoir la résilience à plus long terme par la mise en 
place d’incitatifs supplémentaires à l’intention d’une institution afin qu’elle finance ses activités 
au moyen de sources structurellement plus stables. Le ratio structurel de liquidité à long terme
« Net Stable Funding Ratio »ou « NSFR ») couvrant une période d’un an, vise à garantir une 
structure viable des échéances des actifs et passifs.

16 Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, « Bâle III : dispositif international de mesure, normalisation et 
surveillance du risque de liquidité », décembre 2010
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Ces normes devraient constituer un élément essentiel de l’approche prudentielle du risque de 
liquidité, mais elles doivent être complétées par une évaluation détaillée d’autres aspects du 
cadre de gestion du risque de liquidité de l’institution, conformément aux principes de saine 
gestion17. En outre, l’Autorité pourra exiger de l’institution qu’elle adopte des normes ou 
paramètres plus contraignants, compte tenu de son profil de risque et du résultat de son 
évaluation.

Les Annexes 1-IV, 1-VA et 1-VB présentent les ratios ainsi que les éléments qui doivent 
constituer ces ratios.

Note de l'Autorité

Bien que ces deux ratios soient encore à l’étude au niveau du Comité de Bâle et qu’une période 
d’observation soit en cours, l’Autorité s’attend à ce qu’une institution calcule lesdits ratios afin 
de bénéficier d’une période d’observation avant les prises d’effet effectives prévues 
respectivement au 1er janvier 2015 (« LCR ») et au 1er janvier 2018 (« NSFR »).

L’Autorité suivra de près l’évolution des travaux du Comité de Bâle en cette matière et 
procédera aux ajustements nécessaires, lorsque requis.

1.5 Total des actifs pondérés en fonction des risques

1.5.1 Approche relative au risque de crédit

La ligne directrice présente une approche pour mesurer le risque de crédit soit l’approche 
standard décrite au chapitre 3. 

En vertu de cette approche, l’institution se sert des évaluations faites par des organismes 
externes d’évaluation du crédit reconnus par l’Autorité pour déterminer les coefficients de 
pondération des risques liés aux catégories suivantes :

� créances d’emprunteurs souverains et de banques centrales;

� créances d’entités du secteur public n’appartenant pas à une administration centrale;

� créances des banques multilatérales de développement;

� créances de banques et d’entreprises d’investissement;

� créances d’entreprises.

17 Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, « Principes de saine gestion et de surveillance du risque de liquidité »,
septembre 2008.

Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009.
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Les expositions au bilan en vertu de l’approche standard sont mesurées à la valeur comptable, 
exception faite :

� des prêts établis à la juste valeur conformément à l’option de la juste valeur, à la 
couverture de la juste valeur et à la comptabilité des instruments disponibles à la vente;

� des titres de créance évalués conformément à la comptabilité des instruments 
disponibles à la vente;

� des biens pour propre usage lorsque le modèle de la réévaluation est utilisé ou lorsque 
l’institution a décidé d’évaluer un bien pour propre usage à sa juste valeur lors de la 
transition aux IFRS et d’utiliser celle-ci en tant que coût présumé à cette date.

Les instruments susmentionnés devraient plutôt être mesurés en fonction du coût amorti. 
Toutes les expositions assujetties à l’approche standard sont pondérées en fonction du risque 
en termes nets des réserves spécifiques.

Les expositions déclarées dans le cas des biens pour propre usage doivent être fondées sur les 
valeurs comptables, ajustées des éléments suivants :

� montants avant impôts renversés des excédents ou bénéfices non répartis tel que requis 
à la sous-section 2.1.1.1;

� gains de réévaluation sur biens pour propre usage présentés aux autres éléments du 
résultat global.

1.5.2 Approches relatives au risque opérationnel

La présente ligne directrice prévoit deux approches possibles pour mesurer le risque 
opérationnel : l’approche indicateur de base et l’approche standard, toutes deux décrites au 
chapitre 6.

L’approche indicateur de base exige que l’institution calcule les exigences de fonds propres à 
l’égard du risque opérationnel en appliquant un coefficient de pondération de 15 % à son 
revenu brut moyen positif des trois dernières années. Pour calculer la moyenne, il convient 
toutefois d’exclure les chiffres d’une année pour laquelle le produit annuel brut est négatif ou 
égal à zéro du numérateur et du dénominateur.

En vertu de l’approche standard, les activités de l’institution sont divisées en huit secteurs 
d’activités. Les exigences de fonds propres sont calculées par l’application d’un coefficient de 
pondération spécifique au revenu annuel brut de chaque secteur d’activités. L’exigence totale 
de fonds propres représente la moyenne sur trois ans des sommes des exigences de fonds 
propres de tous les secteurs d’activités pour chaque année. Toutefois lorsque l’exigence totale 
de fonds propres de l’ensemble des secteurs pour une année est négative, alors la contribution 
de cette année au numérateur sera égale à zéro. 
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Chapitre  2. Défin ition  des  fonds  propres  

Les dispositions contenues dans ce chapitre s’appuient principalement sur le document publié 
par le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire en décembre 2010 et révisé en juin 2011 intitulé :
Bâle III : Dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et 
systèmes bancaires18. Ce document présente une définition des fonds propres aux termes de 
Bâle III qui doit être respectée par les institutions financières afin de suivre les pratiques de 
gestion saine issues du Comité de Bâle. 

Remarque

Les paragraphes qui suivent à l’égard de la définition des fonds propres et des ajustements 
réglementaires y afférents s'appuient principalement sur le document « Bâle III : dispositif 
réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et systèmes 
bancaires » publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 2011.

L’Autorité reprend (avant adaptation) certains des paragraphes 52 à 96 de ce document. Afin de 
faciliter la comparabilité avec les normes nationales et internationales, la numérotation bâloise 
est maintenue et ce, malgré le fait que certains paragraphes subséquents déjà existants dans la 
ligne directrice (sous Bâle II) présentent cette même numérotation.

2.1 Fonds propres réglementaires et critères d'admissibilité

Les fonds propres réglementaires sont composés des éléments suivants :

� fonds propres de la catégorie 1 ou fonds propres de base;

� fonds propres de la catégorie 2 ou fonds propres complémentaires.

2.1.1 Fonds propres de la catégorie 1 

Les fonds propres de la catégorie 1 sont scindés en deux sous-catégories soient :

� fonds propres de catégorie 1a ou noyau dur des fonds propres;

� fonds propres de la catégorie 1 b ou fonds propres additionnels.

18 Le Comité de Bâle a également publié en décembre 2011, un document complémentaire intitulé Bâle III -
définition des fonds propres et questions fréquemment posées.
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2.1.1.1 Fonds propres de la catégorie 1a

52. Les fonds propres de la catégorie 1a d'une institution comprennent les éléments qui 
répondent aux critères essentiels.

Les fonds propres de la catégorie 1a d'une institution sont notamment constitués des éléments 
suivants :

� les réserves19 et les excédents non répartis;*

� les parts de capital20* qui répondent aux critères d’admissibilité énoncés au paragraphe 
53 de la présente sous-section;

� le capital social ordinaire, c’est-à-dire les actions ordinaires, le surplus d’apport21 et les 
bénéfices non répartis (BNR);**

� les instruments de fonds propres de la catégorie 1a qui sont émis par des filiales 
consolidées et détenus par des tiers22;

� l’ajustement cumulatif de la conversion des devises étrangères net d’impôt déclaré dans 
les autres éléments du résultat global;

� les autres éléments du résultat étendu et autres réserves publiées23;

Les versements supplémentaires autres que l’intérêt applicable doivent être déduits des fonds 
propres de la catégorie 1a conformément aux principes comptables généralement reconnus en
vigueur au Canada.

De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de fonds propres 
de la catégorie 1a, tels que présentés à la sous-section 2.6.1, doivent être pris en compte.

19 Art. 84 LCSF.
20 Art. 54 à 63 LCSF
21 Lorsque le remboursement requiert l’autorisation écrite préalable de l’Autorité.
22 Ces instruments sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 1a à condition qu’ils respectent entièrement 

les critères d’admissibilité mentionnés au paragraphe 53 de la sous-section 2.1.1.1.
23 Les pertes non réalisées sont assujetties aux dispositions transitoires énoncées au paragraphe 94. Le Comité de 

Bâle continue de réexaminer le traitement approprié des gains non réalisés, en tenant compte de l’évolution du 
cadre comptable. L’Autorité surveillera les faits nouveaux à ce chapitre sur la scène internationale et ajustera les 
présentes dispositions au besoin.

* Pour les caisses seulement.

** Pour les sociétés seulement.
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53. Les instruments composant la catégorie 1a, doivent répondre sans exception, aux 
critères d'admissibilité ci-dessous :

1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée en cas de liquidation de 
l’institution.

2. L’instrument confère un droit à une réclamation équivalente à sa valeur nominale,
après le paiement de tous les engagements de rang supérieur2425.

3. Le capital initial a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé sauf en cas 
de liquidation (hormis les cas de rachats discrétionnaires dans les limites permises 
par la loi et sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité).

4. L’institution ne doit pas créer, au moment de l’émission, d'attentes à l'effet que 
l’instrument sera racheté, remboursé ou annulé. De même, le matériel 
promotionnel ne doit pas faire mention de modalités qui pourraient susciter de 
pareilles attentes.

5. Les versements incluant les excédents / bénéfices non répartis, sont effectués en 
prélevant ces sommes sur les excédents / bénéfices pouvant être repartis. Le
niveau des versements, n'est d'aucune manière lié aux montants payés à 
l’émission conformément aux dispositions législatives applicables.

6. La répartition des bénéfices sous forme de ristournes, dividendes ou autres
redistributions n’est pas obligatoire et le non-paiement ne constitue donc pas un 
évènement de défaut.

7. Les versements ne sont effectués (s’il y a lieu) qu’une fois l’ensemble des 
obligations légales et contractuelles honorées, et les paiements sur les fonds 
propres de rangs supérieurs effectués.

8. Dans les fonds propres de la plus haute qualité, chaque instrument absorbe les 
pertes pour assurer la continuité d’exploitation (proportionnellement pour les 
institutions à capital-actions) et pari passu à tous les autres instruments.

9. Le capital versé doit être comptabilisé comme capitaux propres et non comme 
dettes pour des fins de détermination de l’insolvabilité au niveau du bilan.

10. Le capital versé doit être classé dans les fonds propres selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada.

11. Le capital est émis directement et libéré26. L’institution ne peut en avoir financé 
directement ou indirectement l’acquisition.

24 Conformément à la législation en vigueur.
25 Pour les institutions à capital-actions, « l’instrument confère un droit à une réclamation sur les actifs résiduels 

proportionnel au capital qu’ils représentent, après le paiement de tous les engagements de rang supérieur, en 
cas de liquidation ».
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12. Le capital versé n’est pas garanti par une sureté ni de l’émetteur ou d’une entité 
liée et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant la forme juridique et économique 
ainsi que le rang de créance.

13. L’émission doit être effectuée avec l’approbation du conseil d’administration en 
conformité avec les lois applicables.

14. Le montant versé figure clairement et séparément au bilan de l’institution et est 
déterminé selon les principes comptables applicables en vigueur au Canada.

Note: Paragraphes 54 et 55 : concernent les fonds propres de la catégorie 1b, ils se 
retrouvent donc à la sous-section 2.1.1.2 dédiée à ces fonds propres.

Paragraphe 56 non retenu puisque non applicable.

Paragraphes 57 à 61 : concernent les fonds propres de la catégorie 2, ils se 
retrouvent donc à la sous-section 2.1.2 dédiée à ces fonds propres.

2.1.1.1.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 1a émis par une filiale 
consolidées et détenus par des tiers

62. Traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales consolidées de 
l'institution.

Les instruments de fonds propres de la catégorie 1a émis par une filiale intégralement 
consolidée de l’institution à l’intention d’un tiers peuvent faire l’objet d’une constatation 
limitée dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a de l’institution si :

� l’instrument, s’il était émis par l’institution, satisferait à tous les critères décrits au 
paragraphe 53 ci-avant pour être classé comme un instrument de fonds propres de 
la catégorie 1a aux fins du calcul des fonds propres réglementaires;

� la filiale qui a émis l’instrument est elle-même une institution de dépôt27 28.

Le montant satisfaisant aux critères susmentionnés qui sera constaté dans les fonds propres de 
la catégorie 1a est calculé comme suit : 

26 Le capital libéré désigne, de façon générale, le capital reçu par l’institution à titre irrévocable, dont la valeur a été 
fiablement établie, qui se trouve sous l’entier contrôle de l’institution et ne l’expose ni directement ni 
indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. [CBCB, FAQ No. 5].

27 Toute institution assujettie aux mêmes normes prudentielles minimales et au même niveau de surveillance 
qu’une institution financière peut être assimilée à une institution financière.

28 Une participation minoritaire dans une filiale qui est une institution financière est strictement exclue des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1a de l’institution/entité si l’institution/entité ou l’entité affiliée a pris 
des dispositions pour financer directement ou indirectement une participation minoritaire dans la filiale par 
l'entremise d’une SAH ou d’un autre véhicule ou arrangement. Le traitement figurant ci-dessus est donc 
strictement disponible quand toutes les participations minoritaires dans la filiale de l’institution/entité représentent 
uniquement les véritables contributions de tiers sous forme d’instruments de fonds propres de la catégorie 1a à 
la filiale.
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(a) Capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables à des tiers 
investisseurs, avant les déductions, moins le montant des instruments de fonds propres 
excédentaires de la catégorie 1a de la filiale attribuables à des tiers investisseurs;

(b) Les instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1a de la filiale se 
calculent ainsi: instruments de fonds propres de la catégorie 1a de la filiale, moins les 
déductions et moins le moindre : (1) des normes sur les instruments de fonds propres 
minimales de la catégorie 1a de la filiale plus les réserves de fonds propres et (2) de la 
part des exigences minimales29 consolidées des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1a de la filiale plus la réserve de fonds propres30 qui se rapporte à la filiale;

(c) Le montant des instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1a 
attribuable à des tiers investisseurs correspond au produit des instruments de fonds 
propres excédentaires de la catégorie 1a de la filiale (calculés en (b) ci-dessus) et du 
pourcentage des instruments de fonds propres de la catégorie 1a qui est attribuable à 
des tiers investisseurs.

Les actions ordinaires ou les autres instruments de fonds propres de la catégorie 1a émis à des 
tiers investisseurs par une filiale consolidée qui n’est pas une institution de dépôt ne peuvent 
être inclus dans les instruments de fonds propres consolidés de la catégorie 1a de l’institution. 
Ils peuvent toutefois être inclus dans les instruments de fonds propres consolidés de la 
catégorie 1 et dans le total des fonds propres de l’institution, sous réserve des conditions 
mentionnées aux paragraphes 62 (sous-section 2.1.1.1.1) et 64 (sous-section 2.1.2.1).

2.1.1.1.2 Instruments de fonds propres de la catégorie 1a émis par l’intermédiaire de 
structures ad hoc (SAH)

65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une structure ad 
hoc (SAH), l’institution ne pourra pas en inclure la moindre partie dans les instruments
de fonds propres de la catégorie 1a. Elle pourra toutefois les inclure, au niveau 
consolidé, dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1b ou les fonds 
propres de la catégorie 2 et les traiter comme si elle les avait placés directement elle-
même auprès de tiers, seulement : 

(a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;

(b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de l’institution sous 
une forme qui respecte ou dépasse tous les critères d’admissibilité applicables31 (tel le 
critère 14 pour les instruments de fonds propres de la catégorie 1b et le critère 9 pour 
les fonds propres de la catégorie 2). 

29 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p.ex., prêts et débentures) de la filiale à 
l’institution qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale.

30 Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 
exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul peut être 
utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds propres.

31 Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est minime.
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Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH par le biais 
d'une filiale intégralement consolidée de l'institution, il est possible, sous réserve des conditions 
énoncées au présent paragraphe, de les traiter comme si la filiale les avait placés directement 
elle-même auprès de tiers et de les inclure dans instruments de fonds propres de la catégorie 
1b ou les fonds propres de la catégorie 2 conformément aux modalités décrite aux paragraphes 
63 et 64 .

2.1.1.2 Fonds propres additionnels (catégorie 1 b)

54. Les éléments suivants sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 1b :

1. les instruments émis par l’institution qui ne font pas parties des éléments de la catégorie 
1a et qui rencontrent les quatorze (14) critères d’admissibilité ainsi que le critère relatif 
aux fonds propres d'urgence (critère 15) et;

2. les instruments qui sont émis par des filiales consolidées et détenus par des tiers et 
respectant les critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1 b. De 
plus, ces éléments ne doivent pas être inclus dans les éléments de la catégorie 1a;

De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de fonds propres 
de la catégorie 1b, tels que présentés à la sous-section 2.6.3 doivent être pris en compte.

55. Les critères d’admissibilité aux fonds propres de la catégorie 1 b sont les suivants :

1. L’instrument est émis et payé en espèce ou, sous réserve de l’autorisation préalable de 
l’Autorité, par d’autres moyens de paiement;

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers ordinaires et 
des détenteurs de dettes subordonnées de l’institution;

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté, ni garantie de l’émetteur ou d’autres entités 
liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant le rang de la créance 
comparativement aux autres éléments mentionnés au point 2 ci-dessus;

4. L’instrument a une durée indéterminée (perpétuelle), c’est-à-dire qu’il n’a pas de date 
d’échéance, de clause de progression (« step-up32 ») et autre incitatif de rachat;

32 Une clause de progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart initial 
de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de rémunération (ou de versement) après avoir 
pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel indice de référence. Une conversion 
d’un taux fixe à un taux variable (ou inversement) accompagnée d’une option d’achat sans augmentation de 
l’écart de crédit ne constituerait pas une progression.
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5. L’instrument peut être remboursable par anticipation par l’émetteur (option d’achat), 
mais cette clause ne peut être exercée qu’après une période minimale de cinq ans de 
détention, selon les conditions suivantes :

� l’institution doit obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité;

� l’institution ne doit en aucun cas laisser croire qu’elle exercera son option de 
rachat;

� l’institution ne doit pas exercer son option de rachat sauf dans les cas suivants :

� l’institution remplacera l’instrument racheté par des fonds propres de qualité 
égale ou supérieure, y compris les excédents non répartis, et ce, à des 
conditions viables en fonction de ses revenus sur une base de continuité des 
opérations33;ou

� l’institution démontrera que sa capitalisation est bien supérieure aux exigences 
minimales de fonds propres après l’exercice de son option de rachat.

6. Tout remboursement du principal (soit par rachat ou par remboursement anticipé) doit 
être préalablement autorisé par l’Autorité et l’institution ne doit pas présumer, ni laisser 
croire au marché que cette autorisation lui sera accordée.

7. Les versements de la rémunération (incluant les coupons) de l’instrument doivent être 
entièrement discrétionnaires.

� l’institution doit avoir une discrétion totale en tout temps pour annuler le paiement 
des versements;

� l’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas être considérée comme 
un évènement de défaut de la part de l’institution;

� l’institution doit avoir la pleine disposition des versements annulés afin d’honorer 
ses engagements à l’échéance;

� l’annulation de versements ne doit pas imposer de restriction à l’institution sauf 
en ce qui concerne les versements aux détenteurs de parts de capital 
admissibles / actions ordinaires.

8. Le paiement de la rémunération liée à l’instrument doit être imputé aux excédents /
bénéfices distribuables;

33 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais non après 
celui-ci.
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9. L’instrument ne peut pas avoir une composante sensible au crédit sous forme de 
distributions ou de coupons mis à jour périodiquement sur la base, en tout ou en partie, 
de la note de crédit de l’institution.

L’instrument ne peut engendrer un excédent de passifs sur les actifs, si la législation 
applicable détermine que dans un tel cas, l’institution est insolvable.

10. Les instruments désignés comme des passifs à des fins comptables doivent avoir la 
capacité d’absorption des pertes, en principal, par le biais :

� de leur conversion en instruments de fonds propres de la catégorie 1a / actions 
ordinaires selon le niveau du seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 % des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1a; ou

� d’un mécanisme de dépréciation qui impute les pertes à l’instrument à un niveau de 
seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 % des instruments de fonds propres 
de la catégorie 1a. Cette dépréciation aura les effets suivants :

� réduction de la créance représentée par l’instrument, en cas de liquidation;

� réduction du montant remboursé, en cas d’exercice de l’option;

� réduction partielle ou intégrale du versement de la rémunération de l’instrument.

11. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution, ni par une partie liée sur laquelle 
l’institution exerce son contrôle ou une influence significative. De plus, l’institution ne 
peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument.

12. L’instrument ne peut présenter de caractéristiques nuisant à la recapitalisation, comme 
des dispositions imposant à l’émetteur d’indemniser les investisseurs si un nouvel 
instrument est émis à un prix inférieur durant une période déterminée.

13. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle ou la société de portefeuille 
de l’institution (p.ex. par une structure ad hoc), le produit de l’émission doit être à la 
disposition immédiate et illimitée d’une entité opérationnelle ou de la société de 
portefeuille de l’institution de telle manière que soient respectés ou dépassés tous les 
autres critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1 b.

Critère additionnel relatif aux fonds propres d'urgence en cas de non-viabilité

15. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause exigeant leur 
conversion intégrale et permanente en instrument de fonds propres de la catégorie 1a 
au point de non-viabilité conformément aux exigences relatives aux fonds propres 
d’urgence en cas de non-viabilité (FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 
2.5. Quand un instrument est émis par une structure ad hoc (SAH) conformément au 
critère 14 ci-dessus, la conversion des instruments émis par la SAH à des investisseurs 
finaux doit faire écho à la conversion des fonds propres émis par l’institution au SAH.
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56. Paragraphe non retenu puisque non applicable.

2.1.1.2.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 1 admissibles émis par une 
filiale consolidée et détenus par des tiers.

63. Les instruments de fonds propres de la catégorie 1 émis par une filiale totalement 
consolidée de l’institution à des tiers investisseurs (y compris les montants visés au
paragraphe 62) peuvent être constatés parmi les fonds propres de la catégorie 1
consolidés de l’institution seulement si l’instrument, s’il était émis par l’institution, 
satisferait à tous les critères d’admissibilité dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1b ou les dépasserait. 

Le montant des fonds propres qui sera constaté dans la catégorie 1 se calcule comme suit :

(a) Capital versé plus réserves/bénéfices/excédents non répartis connexes qui sont 
attribuables à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le montant des
instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1a de la filiale attribuables à 
des tiers investisseurs;

(b) Les fonds propres excédentaires de la catégorie 1 de la filiale se calculent ainsi : fonds 
propres de la catégorie 1 de la filiale, moins les déductions et moins le moindre : (1) des 
normes minimales appliquées aux fonds propres de la catégorie 1 de la filiale plus les 
réserves de fonds propres34 et (2) de la part des exigences minimales consolidées de 
fonds propres de la catégorie 1 du parent35plus la réserve de fonds propres36 qui se 
rapporte à la filiale;

(c) le montant des fonds propres de la catégorie 1 attribuable à des tiers investisseurs 
correspond au produit des fonds propres excédentaires de la catégorie 1 de la filiale 
(calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage des fonds propres de catégorie 1 qui est 
attribuable à des tiers investisseurs. 

Le montant des fonds propres de la catégorie 1 qui sera constaté dans les instruments de fonds 
propres de la catégorie 1b exclura les montants comptabilisés dans les fonds propres de la 
catégorie 1a conformément aux paragraphes 62 de la sous-section 2.1.1.1.1.

34 Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 
exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul peut être 
utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds propres.

35 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale à l’entité 
qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale.

36 Calculées selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation de l’institution, c'est-à-dire si 
les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de calcul doit être 
utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon la méthode de calcul 
des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation local (le calcul doit tout de 
même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds propres).
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2.1.1.2.2 Instruments de fonds propres de la catégorie 1b émis par l’intermédiaire de 
structures ad hoc (SAH)

65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une structure ad 
hoc (SAH), l’institution ou l’entité ne pourra pas en inclure la moindre partie dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1a. Elle pourra toutefois les inclure, au 
niveau consolidé, dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1b ou les fonds 
propres de la catégorie 2 et les traiter comme si elle les avait placés directement elle-
même auprès de tiers, seulement :

(a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité; 

(b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de l’institution ou 
l’entité sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères d’admissibilité 
applicables37 (tel que. le critère 14 pour les instruments de fonds propres de la catégorie 
1b et le critère 9 pour les fonds propres de la catégorie 2). 

Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH par le 
biais d'une filiale intégralement consolidée de l'institution, il est possible, sous réserve 
des conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter comme si la filiale les 
avait placés directement elle-même auprès de tiers et de les inclure dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1b ou les fonds propres de la catégorie 2 
conformément aux modalités décrites aux paragraphes 63 et 64.

2.1.2 Fonds propres de la catégorie 2

57. Les fonds propres de la catégorie 2 (« fonds propres complémentaires ») sont constitués 
d’éléments qui ne répondent pas aux critères des deux premières catégories de fonds 
propres (1a et 1b), mais qui contribuent tout de même à la solidité financière d’une
institution sur une base de sa capacité d’absorption des pertes en cas de liquidation.

Les fonds propres de la catégorie 2 comprennent les éléments qui ne sont pas inclus 
dans la catégorie 1, qui respectent l’ensemble des critères ci-dessus et qui satisfont aux 
principes de conversion. Peuvent être inclus dans cette catégorie et de manière non 
exhaustive les éléments suivants :

� les parts de qualification*;

� les débentures de 99 ans admissibles;

37 Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est minime.
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� les instruments émis par les filiales consolidées de l’institution et détenus par des tiers38.

� les provisions générales autorisées; (voir la sous-section 2.1.2.2);

De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de la catégorie 2, 
tels que présentés à la sous-section 2.6.4, doivent être pris en compte.

58. Les éléments composant les fonds propres de la catégorie 2 doivent répondre aux 
critères d'admissibilité ci-dessous :

1. L’instrument est émis et payé en espèce ou sous réserve de l’autorisation de l’Autorité, 
par d’autres moyens de paiement.

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers ordinaires de 
l’institution.

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté, ni garantie de l’émetteur ou d’autres entités 
liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme juridique ou 
économique, le rang de la créance par rapport à celles des déposants et des créanciers 
ordinaires de l’institution.

4. Échéance :

a. l’instrument a une échéance minimale de 5 ans au moment de l’émission;

b. la comptabilisation de l’instrument dans les fonds propres au cours des cinq 
dernières années précédant l’échéance s’effectue sur la base d’un 
amortissement linéaire;

c. l’instrument ne comporte ni progression de taux (« step-up ») ni aucune autre 
incitation au rachat.

5. L’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à l’initiative de 
l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu'au terme d’une période minimale de 5 
ans :

a) l’institution doit, pour exercer son option de rachat, obtenir l’autorisation préalable 
de l’Autorité

b) l’institution ne doit pas laisser croire qu’elle exercera son option de rachat

c) l’institution ne doit pas exercer son option de rachat sauf :

38 Ces instruments sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 2 à condition qu’ils respectent entièrement 
les critères d’admissibilité mentionnés au paragraphe 58 de la sous-section 2.1.2.

* Pour les caisses seulement.
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(i) si elle remplace l’instrument racheté par des fonds propres de qualité égale 
ou supérieure et à des conditions viables en fonction de son revenu39; ou

(ii) si elle démontre que la position de ses fonds propres est bien supérieure à 
son exigence minimale après exercice de l’option de rachat.

6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de verser par anticipation de paiements 
programmés (coupon ou principal), sauf en cas de faillite et de liquidation.

7. L’instrument ne peut pas comporter une clause liant sa rémunération au risque de crédit, 
c'est-à-dire que la rémunération de l’instrument ne peut être redéfinie périodiquement, 
en fonction intégralement ou partiellement, de la note de crédit de l’institution.

8. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution ni par une partie liée sur laquelle 
l'institution exerce son contrôle ou une influence significative, et l’institution ne peut avoir 
financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument.

9. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle40 ou une entité ayant le 
pouvoir juridique pour ce faire (p.ex. : par une structure ad hoc), le produit de l’émission 
doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité opérationnelle ou de l’entité 
ayant le pouvoir juridique, de telle manière que soient respectés ou dépassés tous les 
autres critères d’admissibilité à la catégorie 2.

Critère additionnel relatif aux fonds propres d'urgence en cas de non-viabilité

10. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause exigeant leur 
conversion intégrale et permanente en instrument des fonds propres de la catégorie1a 
au point de non-viabilité conformément aux exigences relatives aux fonds propres 
d’urgence en cas de non-viabilité (FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 
2.5. Quand un instrument est émis par une structure ad hoc (SAH) conformément au 
critère 9 ci-dessus, la conversion des instruments émis par la SAH à des investisseurs 
finaux doit faire écho à la conversion des fonds propres émis par l’institution à la SAH.

39 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais non après
le rachat.

40 Une entité opérationnelle est une entité établie dans le but de faire affaire avec des clients afin de dégager du 
profit pour son propre compte.
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2.1.2.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 2 émis par une filiale consolidée 
et détenus par des tiers

64. Traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales consolidées de 
l'institution.

Le total des instruments de fonds propres (soit les instruments de fonds propres de la catégorie 
1 et de la catégorie 2) émis par une filiale intégralement consolidée de l’institution et acquis par 
des investisseurs tiers (y compris les montants visés aux paragraphe 62 (sous-section 
2.1.1.1.1) et 63 (sous-section 2.1.1.2.1)) ne peut être inclus dans le total des fonds propres qu’à 
la condition que, si ces instruments étaient émis par l’institution ils satisferaient à tous les 
critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1 ou de la catégorie 2.

Le montant des fonds propres qui sera comptabilisé dans le total consolidé des fonds propres 
se calcule comme suit : 

(a) Capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables à des tiers 
investisseurs, avant les déductions, moins le montant total des fonds propres 
excédentaires de la filiale attribuables à des tiers investisseurs;

(b) Le total des fonds propres excédentaires de la filiale se calculent ainsi: total des fonds 
propres de la filiale, moins les déductions et moins le moindre : (1) des exigences 
minimales relatives au total des fonds propres de la filiale plus les réserves de fonds 
propres41 et (2) de la part des exigences minimales consolidées du total des fonds 
propres de la filiale42 plus la réserve de fonds propres43 qui se rapporte à la filiale;

(c) Le montant du total des fonds propres excédentaires attribuable à des tiers investisseurs 
correspond au produit du total des fonds propres excédentaires de la filiale (calculés en 
(b) ci-dessus) et du pourcentage du total des fonds propres qui est attribuable à des 
tiers investisseurs.

Le montant du total des fonds propres qui sera constaté dans les fonds propres de 
catégorie 2 exclura les montants comptabilisés dans les instruments de fonds propres 
de la catégorie 1a conformément au paragraphe 62 (sous-section 2.1.1.1.1) et les 
montants comptabilisés dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1b 
conformément au paragraphe 63 (sous-section 2.1.1.2.1).

41 Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 
exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul peut être 
utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds propres.

42 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale à 
l’institution qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale.

43 Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation de l’institution, c'est-à-dire, si les 
exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de calcul doit être 
utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon la méthode de calcul des 
APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation local (le calcul doit tout de même 
être fondé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds propres).
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2.1.2.2 Instruments de fonds propres de la catégorie 2 émis par l’intermédiaire de 
structures ad hoc(SAH)

65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une structure ad 
hoc (SAH), l’institution ne pourra pas en inclure la moindre partie dans les instruments 
de fonds propres de la catégorie 1a. Elle pourra toutefois les inclure, au niveau 
consolidé, dans les fonds propres de la catégorie 1b ou les fonds propres de la 
catégorie 2 et les traiter comme si elle les avait placés directement elle-même auprès de 
tiers, seulement :

(a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité; 

(b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de l’institution sous 
une forme qui respecte ou dépasse tous les critères d’admissibilité applicables44 (tel que
le critère 14 pour les fonds propres de la catégorie 1b et le critère 9 pour les fonds 
propres de la catégorie 2). 

Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH par le 
biais d'une filiale intégralement consolidée de l'institution, il est possible, sous réserve 
des conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter comme si la filiale les 
avait placés directement elle-même auprès de tiers et de les inclure dans les fonds 
propres de catégorie 1b ou les fonds propres de catégorie 2 conformément aux 
paragraphes 63 (sous-section 2.1.1.2.1) et 64 (sous-section 2.1.2.1).

2.1.2.3 Parts de qualification

Les caisses présentent une particularité sur le plan juridique et sur le plan économique faisant 
en sorte qu’il ne peut y avoir d’exploitation normale de l’entreprise coopérative sans émission 
d’une part de qualification, créant ainsi le lien indispensable entre la caisse et le membre pour la 
continuité des affaires.

2.2 Rachat ou achat

Toute demande écrite d’autorisation de rachat des parts de capital admissibles ou leur achat 
aux fins d’annulation45 doit indiquer notamment le type de capital admissible, le motif du rachat 
ou de l’achat aux fins d’annulation, le montant visé et la période au cours de laquelle cette 
opération sera effectuée dans le cours normal des activités de l’institution.

44 Les actifs liés à l’exploitation du SPV peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est minime.
45 Le montant préalablement autorisé devrait être relativement équivalent à celui qui sera effectivement racheté 

dans les faits, au cours de la période visée par l’autorisation. Les rachats ou achats de parts devront s’effectuer 
sur une période maximale de 12 mois consécutifs.
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2.3 Provisions collectives (catégorie 2)

En utilisant l’approche standard pour le risque de crédit, l’institution inclut les provisions 
collectives dans les fonds propres de la catégorie 2 jusqu’à concurrence de 1,25 % des actifs 
pondérés en fonction des risques de crédit, sous réserve de l’autorisation écrite préalable de 
l’Autorité.

2.4 Amortissement

Les éléments de fonds propres de la catégorie 2 sont soumis à un amortissement linéaire
dégressif sur une période de cinq ans précédant l’échéance. Ainsi, à mesure que l’échéance, le 
rachat ou l’encaissement de ces instruments approchent, les soldes en cours doivent être 
amortis selon les critères suivants :

Échéance Résiduelle Taux d’inclusion dans les fonds 
propres de la catégorie 2

5 ans ou plus 100 %

4 ans ou plus, mais moins de 5 ans 80 %

3 ans ou plus, mais moins de 4 ans 60 %

2 ans ou plus, mais moins de 3 ans 40 %

1 an ou plus, mais moins de 2 ans 20 %

Moins d’un an 0 %

L’Autorité s’attend à ce que l’amortissement soit calculé sur une base trimestrielle en tenant 
compte du contenu de la colonne « Échéance résiduelle » ci-dessus mentionnée. 

Le calcul de l’amortissement doit commencer au premier trimestre de l’exercice qui se termine 
dans la cinquième année civile avant l’échéance. Par exemple, si un instrument échoit le 31 
décembre 2020, l’émission est amortie de 20 % le 1er janvier 2015, et l’amortissement est 
déclaré sur le relevé des normes des fonds propres du 31 mars 2016. Chaque relevé ultérieur 
daté du 31 mars fera état d’une tranche d’amortissement supplémentaire de 20 %.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1013

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 31
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 2
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

Note :

Lorsque le rachat n’est pas assujetti à l’autorisation de l’Autorité, l’amortissement doit 
commencer après la cinquième année pour une débenture de 20 ans qui peut être rachetée à 
tout moment après les 10 premières années. Cette mesure ne s’applique pas lorsque le rachat 
doit être autorisé au préalable et par écrit par l’Autorité.

Lorsque l’émetteur peut racheter un instrument sous réserve de l’autorisation écrite au 
préalable de l’Autorité, l’instrument est assujetti à l’amortissement linéaire dans les cinq 
dernières années avant l’échéance.

L’amortissement doit être calculé à la fin de chaque trimestre d’exercice sur la base du tableau 
ci-dessus. L’amortissement doit ainsi débuter pendant le premier trimestre qui se termine dans 
la cinquième année civile avant l’échéance. 

2.5 Exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(« FPUNV »)

Note de l’Autorité

L’Autorité adopte les dispositions introduites par le Comité de Bâle à l’égard des critères 
additionnels d’admissibilité des instruments de capitalisation dans les fonds propres46.

Toutefois, étant donné que les discussions en regard de l’application aux entités coopératives 
des dispositions relatives aux fonds propres d’urgence ont toujours cours au niveau 
international, l’Autorité pourrait apporter des modifications aux présentes, lorsque pertinent, 
postérieurement à la prise d’effet de la ligne directrice (1er janvier 2013), de façon à refléter les 
conclusions de ces discussions. Le cas échéant, le projet de ligne directrice modifié fera l’objet 
de consultations, tel que requis en vertu de la LCSF.

Les fonds propres réglementaires ont pour objectif premier d’absorber les pertes d’une 
institution advenant une faillite ou une liquidation. Les fonds propres d’urgence, visent à garantir 
que les personnes qui investissent dans les fonds propres règlementaires, autres que sous 
forme d’instrument de fonds propres de la catégorie 1a assument les pertes avant les 
contribuables si le gouvernement ainsi que l’Autorité décident qu’il est de l’intérêt public de 
renflouer l’institution non viable47.

46 Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Exigences minimales visant à assurer l’absorption des pertes au point 
de non-viabilité d’un établissement, 13 janvier 2011.

47 D’autres options de règlements pourraient être utilisées pour rétablir une institution en faillite soit comme une 
solution de rechange aux FPUNV, soit conjointement avec une conversion des FPUNV ou après la conversion et 
pourraient aussi entraîner des pertes pour les bailleurs de fonds propres.
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Dans cette optique, à compter du 1er janvier 2013, tous les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1b (fonds propres additionnels) et ceux de la catégorie 2 émis par l’institution doivent 
être conformes aux neuf (9) principes suivants émis par le Comité de Bâle. 

2.5.1 Principes relatifs aux FPUNV

Principe 1 : Les instruments de capitalisation des catégories 1b et 2 doivent comporter des 
caractéristiques et conditions spécifiques permettant leur conversion totale en 
instruments permanents advenant un évènement déclencheur ayant un impact 
sur la solvabilité de l’institution. Ainsi, les caractéristiques de ces instruments ne 
doivent en aucun cas prévoir une créance résiduelle qui soit prioritaire aux autres 
éléments de capitalisation conséquemment à la survenance d’un évènement 
déclencheur.

Principe 2 : Tous les instruments relatifs aux fonds propres d’urgence, en cas de non-viabilité 
doivent satisfaire aux critères initiaux d’admissibilité de leurs catégories 
respectives, tels que spécifiés à la section 2.1 de la ligne directrice. Par souci de 
cohérence, la classification d’un instrument de fonds propres de catégorie 1b ou 
2 sera fonction des modalités de l’instrument de FPUNV en l’absence d’un 
évènement déclencheur. 

Principe 3 : Les caractéristiques et conditions exigées au Principe 1 pour les instruments de 
capitalisation des catégories 1b et 2 doivent prévoir les éléments déclencheurs 
suivants :

� l’Autorité annonce publiquement que l'institution a été avisée par écrit 
qu’elle est considérée comme non viable ou sur le point de le devenir et 
que la transformation de ces fonds propres d’urgence pourrait rétablir ou 
maintenir sa viabilité;

� l’Administration fédérale ou provinciale canadienne annonce 
publiquement que l'institution a accepté ou convenu d’accepter une 
injection de liquidités ou toutes autres formes d’aides48 sans lesquelles 
l’Autorité aurait jugé l’institution non viable.

Principe 4 : Les conditions de conversion des fonds propres d’urgence doivent tenir compte 
de la valeur nominale de ces instruments lorsque survient l’évènement 
déclencheur.

Principe 5 : La méthode de conversion doit tenir compte de la hiérarchie des demandes en 
liquidation et avoir pour effet de diluer de manières appréciables les instruments 
des fonds propres de la catégorie 1a. Ce qui signifie que la conversion doit 
démontrer que les anciens détenteurs des instruments de créances 
subordonnées reçoivent des droits économiques qui sont plus favorables que 
ceux accordés aux anciens investisseurs privilégiés.

48 On entend par « aide » toutes formes d’aide, monétaire ou de soutien financier dans le but de permettre une 
continuation des opérations courantes.
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Principe 6 : L’institution émettrice des instruments (doit garantir, dans la mesure du possible, 
qu’il n’y a aucun obstacle à la conversion afin que celle-ci puisse être immédiate 
à la demande de l’Autorité.

Principe 7 : En aucun cas, la conversion de ces instruments ne doit constituer un évènement 
de défaut. L’Autorité s’attend à ce que l’institution fasse des efforts commerciaux 
et promotionnels afin que les investisseurs soient bien informés que la 
conversion ne devrait pas être considérée comme un événement de défaut tant 
directement qu’indirectement.

Principe 8 : Les modalités des instruments de FPUNV doivent obligatoirement comporter des 
dispositions visant les détenteurs de FPUNV qui ne sont pas autorisés, en vertu 
de la LCSF ou de la LSFSÉ, à acquérir des éléments de fonds propres de la 
catégorie 1a lorsque survient un évènement déclencheur. Ces mécanismes 
devraient permettre aux fournisseurs de fonds propres de respecter les 
interdictions juridiques, d’une part, et de continuer à bénéficier des résultats 
économiques provenant de la propriété de ces instruments de la catégorie 1a, et 
d’autre part; ils devraient aussi autoriser ces personnes à céder leurs droits à 
une personne qui est autorisée à détenir ces instruments.

Principe 9 : Ces principes s’appliquent à l’institution dans son ensemble incluant les entités 
apparentées canadiennes et étrangères qui seraient assujetties aux exigences 
de Bâle III en matière de fonds propres. Afin de considérer les éléments FPUNV 
d’une entité apparentée dans les fonds propres de l’institution, un élément 
déclencheur supplémentaire à ceux mentionnés au Principe 3 ci-dessus doit être 
pris en compte. L’Autorité n’activera les éléments déclencheurs ayant un lien 
avec une entité apparentée d’une autre juridiction qu’en consultation avec 
l’autorité de contrôle d’accueil dès l’occurrence de l’un des éléments 
supplémentaires suivants :

� la décision qu’une annulation de la consolidation des FPUNV dans 
l’institution est nécessaire, de l’avis de son autorité de contrôle, sans quoi 
l’entité apparentée deviendrait non viable;

� l’entité apparentée serait devenue non viable de l’avis de l’Autorité, si elle 
(l’entité apparentée) n’avait pas reçu pas d’injections de fonds ou tout 
autre soutien de même nature provenant d’une autre institution établie 
dans la juridiction d’origine (origine de l’institution). 

Cette mesure est obligatoire sans égard au fait que le pays d’accueil ait mis en 
œuvre les exigences visant les FPUNV pour les instruments de fonds propres 
réglementaires. 
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2.5.2 Critères à considérer pour déclencher la conversion des FPUNV

Lorsqu’une institution n’est plus viable ou sur le point de ne plus l’être et qu’une fois tous les 
instruments de fonds propres d’urgence convertis, s’il est raisonnable de croire que la viabilité 
de l’institution sera rétablie ou maintenue, l’Autorité examinera tous les faits et toutes les 
circonstances pertinents afin de déterminer la viabilité réelle de l’institution. Elle pourrait 
notamment prendre en considération les critères suivants, lesquels peuvent être considérés 
individuellement et ne doivent pas être perçus comme formant une liste exhaustive49 :

i. à savoir si les actifs de l’institution sont, de l’avis de l’Autorité, suffisants pour protéger 
adéquatement les déposants ainsi que les créanciers de celle-ci.

ii. à savoir si l’institution a perdu la confiance des déposants ou autres créanciers et du 
grand public. Cela peut se manifester par une difficulté croissante à obtenir du 
financement à court terme ou le reconduire; 

iii. à savoir si, de l’avis de l’Autorité, les fonds propres réglementaires de l’institution ont 
atteint un niveau pouvant influer négativement sur les déposants et les créanciers ou 
s’ils se dégradent de manière à ce que cela se produise; 

iv. à savoir si l’institution a été incapable de rembourser un passif devenu dû et payable ou 
si, de l’avis de l’Autorité, elle ne sera pas en mesure de s’acquitter de ses passifs au fur 
et à mesure qu’ils sont échus et deviennent payables;

v. à savoir si l’institution ne s’est pas conformée à une ordonnance, émise par l’Autorité, 
visant à augmenter ses fonds propres; 

vi. à savoir si, de l’avis de l’Autorité, il y a d’autres situations concernant l’institution qui 
pourraient causer un préjudice important aux intérêts de ses déposants ou de ses 
créanciers, ou aux propriétaires des actifs qu’elle administre, y compris si des poursuites 
en vertu d’une loi en matière de faillite ou d’insolvabilité ont été entamées au Canada ou 
ailleurs à l’égard de l’institution;

vii. à savoir si l’institution n’est pas en mesure de recapitaliser de son propre chef en 
émettant des instruments des fonds propres de la catégorie 1a ou d’autres formes de 
fonds propres réglementaires. Par exemple, aucun investisseur ou groupe d’investisseur 
n’est disposé à investir, ou en mesure de le faire, en quantité suffisante ou pour une 
période qui permettra de rétablir la viabilité de l’institution. De même, rien ne permet de 
croire qu’un tel type d’investisseur se présentera à court terme sans que les instruments 
de FPUNV ne soient convertis.

49 L’Autorité se réserve la latitude et la discrétion nécessaires pour composer avec les évènements ou les 
situations imprévues au cas par cas.
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Les autorités compétentes impliquées auront le pouvoir discrétionnaire de choisir de ne pas 
déclencher les FPUNV, malgré le fait que l’Autorité considère que l’institution n’est plus viable, 
ou qu’elle est sur le point de ne plus l’être. Le cas échéant, les créanciers et les investisseurs 
dans les instruments des fonds propres de la catégorie 1a de l’institution pourraient encourir 
des pertes en raison de la mise à exécution d’autres mécanismes de résolution, y compris la 
liquidation. 

2.6 Les ajustements applicables aux fonds propres et seuils de déduction

Tous les éléments déduits des fonds propres sont automatiquement exclus de l’actif total de 
l’institution dans le calcul du ratio actifs / fonds propres et sont, pondérés à 0 % aux fins de la 
suffisance des fonds propres basée sur les risques.

Sauf en ce qui concerne les biens pour propre usage, les réserves de couverture de flux de 
trésorerie et les gains et pertes cumulés attribuables aux variations de son propre risque de 
crédit à l’égard des passifs financiers à la juste valeur, l’institution ne doit en aucun cas 
appliquer des ajustements dans le but de retirer de ses fonds propres de la catégorie 1a, les 
gains ou les pertes non réalisés sur les actifs ou les passifs qui sont mesurés à la juste valeur 
selon les principes comptables en vigueur50.

Les pertes nettes cumulées de réévaluation après impôt sur les propriétés pour propre usage 
comptabilisées au moyen de modèle de réévaluation doivent être retirées des excédents non 
repartis aux fins du calcul de la suffisance des fonds propres. Quant aux gains, nets de 
réévaluation après impôt, ils doivent être retirés des autres éléments du résultat étendu inclus 
dans les instruments de fonds propres de catégorie 1a. De même pour les propriétés pour 
propre usage comptabilisées au coût et dont la juste valeur a été déterminée au moment de la 
conversions aux IFRS, les gains et les pertes de réévaluation, net des impôts, devraient être 
renversés des excédents non-repartis pour fins de capital.

50 Le Comité de Bale poursuit l’examen du traitement applicable aux gains non réalisées en considérant l’évolution 
des normes comptables applicables. Advenant des changements apportés par le Comité de Bale sur ces 
traitements, l’Autorité pourrait modifier la présente ligne directrice en conséquence.
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2.6.1 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres de la catégorie 1a 

67. Écarts d’acquisition et autres actifs incorporels (sauf charges administratives liées aux 
créances hypothécaires)

Les écarts d’acquisition doivent être retirés du calcul des fonds propres de la catégorie 1a 
incluant tous les écarts d’acquisition comptabilisés dans l’évaluation des investissements dans 
les fonds propres d’une institution financière similaire ainsi que dans les fonds propres d’autres 
institutions financières qui sont à l’extérieur du périmètre de consolidation. Le montant total est 
à déduire en totalité, net des passifs d’impôts futurs correspondants qui seraient éteints si 
l’écart d’acquisition se dépréciait ou étaient « décomptabilisés » en conformité avec les 
principes comptables en vigueur au Canada. 

Tous les autres actifs incorporels51 sauf les charges administratives liées aux créances 
hypothécaires doivent être déduits dans le calcul des fonds propres de catégorie 1a. Leur 
montant est à déduire en totalité, net des passifs d’impôt futurs correspondants qui serait éteint 
si les actifs incorporels se dépréciaient ou étaient décomptabilisés en conformité avec les 
principes comptables en vigueur au Canada. Les charges administratives liées aux créances 
hypothécaires sont déduites aux termes des déductions liées à un seuil énoncées aux 
paragraphes 87 à 89 de la présente section.

69. Actifs d’impôts futurs

Les actifs d’impôts futurs (AIF), à l'exception de ceux traités au second paragraphe de cet 
article et des AIF associés à la décomptabilisation des réserves de flux de couverture, sont 
déduits des fonds propres de la catégorie 1a. Toutefois, les AIF peuvent être compensés à 
l’aide de passifs d’impôt futurs (PIF) associés, si et seulement si, ils se rapportent aux impôts 
prélevés par la même autorité fiscale et que celle-ci autorise toute forme de compensation. 
Lorsque les AIF sont causés par des différences temporaires (p.ex. les provisions de pertes sur 
les créances douteuses), le montant à déduire figure dans les seuils de déduction présentés 
aux paragraphes 87 à 89 ci-après. Tout autre actif de ce type (p.ex. report des pertes 
d’exploitation inutilisées, crédits d’impôt inutilisés) doit être entièrement déduit nets des PIF tels 
que mentionnés ci-dessus. Les PIF faisant l’objet d’une compensation avec l’AIF doivent
exclure les montants qui ont déjà fait l’objet de compensation dans la déduction des écarts 
d’acquisition, des actifs incorporels, des actifs du régime de retraite à prestations déterminées,
la décomptabilisation des réserves de couverture de flux de trésorerie et ils doivent être affectés
au prorata entre les AIF sujets aux seuils de déductions et les AIF entièrement déduits.

Les actifs d’impôts futurs (AIF) émanant de différences temporaires que l’institution pourrait 
réaliser en reportant des pertes d’exploitation sur des années fiscales antérieures ne sont pas 
assujettis à la déduction mais reçoivent par contre une pondération en fonction des risques de 
100 %. L’Autorité doit être avisée de tout AIF pondéré à 100 % et l’institution peut être sujette à 
une surveillance accrue par rapport à ces AIF.

51 Incluant les logiciels considérés comme des actifs incorporels.
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70. Actifs d’impôts futurs à court terme

Quand un trop-versé d’impôt ou le report de pertes d’exploitation de l’exercice en cours sur les 
exercices antérieurs donnent lieu à la constatation à des fins comptables d’une créance ou d’un 
compte débiteur sur l’État ou l’administration fiscale locale, cette créance ou ce compte débiteur 
serait assorti de la pondération du risque souverain pertinente. Ces montants sont classés dans 
les actifs d’impôts futurs à court terme à des fins de comptabilité. Il n’est pas nécessaire de 
déduire les actifs d’impôts futurs à court terme du calcul des fonds propres de la catégorie 1a. 

71 et 72. Réserves de couverture de flux de trésorerie

Le montants des réserves de couverture de flux de trésorerie, qui font référence à la couverture 
des éléments qui dont les positions ne sont pas comptabilisées à la juste valeur au bilan 
incluant les flux de trésorerie projetés doivent être entièrement décomptabilisés du calcul des 
fonds propres de la catégorie 1a. En somme, les éléments de valeur positive doivent être 
déduits des fonds propres et les éléments de valeur négative réintégrés.

74. Plus-value de cession liée aux opérations de titrisation

Toute augmentation des fonds propres découlant d’opération de titrisation par exemple les 
revenus futurs sur les marges ainsi que les gains sur disposition devrait être décomptabilisée du
calcul des fonds propres de la catégorie 1a.

75. Gains et pertes cumulés attribuables aux variations de son propre risque de crédit à 
l’égard des passifs financiers à la juste valeur52

Tout gain ou toute perte latent sur la juste valeur m des passifs financiers attribuables aux 
variations du risque de crédit de l’institution doivent être décomptabilisés du calcul des fonds 
propres de la catégorie1a. Ainsi, toute valeur négative doit être ajoutée et toute valeur positive, 
déduite53.

76 et 77. Actif et passif des régimes de retraite à prestations déterminées

Tout passif de régimes de retraite à prestation déterminée tel qu’il figure au bilan, aux fins de 
calcul des fonds propres de la catégorie 1a, doit être entièrement comptabilisé. Pour chaque 
régime de retraite à prestations déterminées correspondant à un actif au bilan de l’institution,
l’actif doit être déduit des fonds propres de la catégorie 1a, déduction faite de tout PIF associé 
qui serait éteint54 si l’actif se dépréciait ou s’il était décomptabilisé en conformité avec les 
principes comptables applicables en vigueur au Canada. Toutefois, l’institution peut avec 
l’autorisation de l’Autorité, compenser cette déduction avec les actifs du fonds auxquels 

52 Le Comité de Bâle a publié un document de consultation sur le calcul de cet ajustement réglementaire intitulé 
« Application of own credit risk adjustments to derivatives » Décembre 2011). L’Autorité pourrait réviser les 
présentes dispositions lorsque le CBCB publiera la version finale de ce document.

53 L’Autorité pourrait réviser ces points s’il advenait des changements notables au document en consultation 
mentionné précédemment.

54 Les dispositions transitoires relatives à cet élément sont énoncées à l’introduction de la présente ligne 
directrice.
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l’institution a un accès illimité et inaliénable. Ces actifs sont assortis de la pondération en 
fonction des risques qui leur correspondrait s’ils étaient détenus directement par cette dernière.

78. Participations dans ses propres instruments de capitalisation (catégorie 1a)

Tous les instruments de fonds propres de la catégorie 1a appartenant à l’institution et détenus 
par cette dernière directement ou indirectement doivent être exclus du calcul des fonds propres 
de la catégorie 1a, à moins qu’une décomptabilisation ait été faite en conformité avec les 
principes comptables applicables en vigueur au Canada. L’institution doit aussi déduire du 
calcul des fonds propres de la catégorie 1a tout élément de la catégorie 1a qu’elle pourrait être 
contractuellement obligée d’acheter. Ce traitement s’appliquera, que l’exposition soit inscrite 
dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de négociation. 

De plus, les positions longues brutes peuvent être déduites des positions courtes en termes 
nets de la même exposition sur le même sous-jacent, à condition que les positions courtes ne 
comportent aucun risque de contrepartie.

79. Participations croisées dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a de 
banques, d'entités d’assurance et d’autres institutions financières

Les participations croisées dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a d’une 
banque, d’une entité d’assurance et d’une autre institution financière doivent être déduites de 
cette catégorie afin d’éviter la hausse artificielle de la position des fonds propres de la catégorie 
1a.

80. Autres participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières55 et d'entités d’assurance56 (qui ne sont pas considérées comme des 
participations significatives)

L’ajustement réglementaire décrit dans la présente section s’applique aux participations dans 
les fonds propres de banques, d’autres institutions financières et d'entités d’assurance lorsque 
la participation n’est pas considérée comme significative57 (assujettie au traitement des 
paragraphes 84 à 86). En outre :

55 Exemples d’activités que les institutions financières peuvent exercer : crédit-bail, émission de cartes de crédit, 
gestion de portefeuilles, conseil en placement, garde de titres, tout service similaire en faveur du secteur 
financier. [CBCB, FAQ. no. 7]

56 La portée de cet ajustement réglementaire doit être considérée comme exhaustive. L'institution est invitée à
communiquer au besoin avec l’Autorité pour obtenir d’autres consignes à ce sujet, relativement à certaines
participations. L'institution doit aussi prendre note que les fonds de couverture doivent être pris en compte dans 
le cadre de la portée de l’ajustement réglementaire requis.

57 Voir paragraphe 84 pour la définition de « participation significative ».
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� les participations comprennent la détention directe, indirecte58 et synthétique 
d’instrument de fonds propres59. Ainsi, l'institution doit examiner son portefeuille de titres 
indiciels afin de déterminer les participations sous-jacentes aux capitaux propres. 
Lorsque la valeur marchande est opérationnellement difficile à déterminer par 
l’institution, une valeur estimative conservatrice pourrait être utilisée, avec l’autorisation 
préalable de l’Autorité; 

� les titres détenus dans le portefeuille bancaire ainsi que dans le portefeuille de 
négociation doivent être inclus dans le calcul. Les fonds propres comprennent les 
actions ordinaires et tous autres types d’instruments en espèces ou synthétiques tels 
que les dettes subordonnées. Seules les positions longues nettes sont à considérer
(c'est-à-dire, la position longue brute, moins les positions courtes de la même exposition 
sous-jacentes, si leur échéance est identique à celle de la position longue ou si leur 
échéance résiduelle est au moins d’un an60);

� les positions de souscriptions détenues pendant cinq jours ouvrables et moins doivent 
être exclues et celles détenues pour plus de cinq jours ouvrables doivent être incluses;

� lorsque les instruments de fonds propres dans lesquels l’institution a investi ne satisfont 
pas les critères d’admissibilité dans une des catégories de fonds propres (1a, 1 b et 2), 
ces instruments seront alors traités comme des fonds propres de la catégorie 1a aux 
fins de la déduction des fonds propres61 62;

58 Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une participation 
directe perd de sa valeur, occasionne une perte pour l’institution plus ou moins équivalente à la perte de valeur 
de la participation directe. 

59 Des exemples de participations indirectes et synthétiques : l’institution investit dans le capital d’une entité non-
financière et sait que les fonds investis servent à investir dans le capital d’une institution financière; l’institution 
prend position dans un swap de rendement total dérivé d’un instrument de capital d’une autre institution 
financière; l’institution garantit à un tiers son investissement dans le capital d’une autre institution financière. 

60 Pour déterminer à quoi correspond une participation nette dans les instruments de fonds propres de la catégorie 
1a de banques, d’autres institutions financières et d’entités d'assurances, l’institution doit considérer que les 
positions courtes synthétiques détenues à l’égard des positions boursières longues au comptant ont une 
échéance correspondante (par renvoi aux paragraphes 78, 80 à 84 du libellé de Bâle III) sous réserve de toutes 
les conditions suivantes. 

i. La position boursière longue au comptant est détenue à des fins de couverture, ou la position (au comptant 
ou synthétique) est détenue à des fins de couverture des régimes d’actionnariat des employés

ii. Les liquidités du marché pertinent sont suffisantes (les actions incluses dans les grands indices satisferaient 
à ce critère). 

iii. Sur demande, l’institution doit présenter à l’Autorité un rapport détaillé sur ces positions et peut faire l’objet 
d’une surveillance accrue à ce chapitre.

61 Les participations émises dans une institution financière réglementée et n’étant pas incluses dans les fonds 
propres de cette dernière, alors, il n’est pas nécessaire de la déduire. Toutefois, s’il s’agit d’autres institutions 
financières et des entités d’assurance non assujetties aux critères de Bâle III sur les instruments de fonds 
propres, alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de qualité supérieure.

62 S’agissant des participations dans des institutions financières et des entités d'assurances non assujetties aux 
critères d’admissibilité de Bâle III pour les instruments de fonds propres (tel qu’il est mentionné dans la présente 
ligne directrice), la déduction doit être appliquée à partir de la catégorie de fonds propres de qualité supérieure 
déterminée au moyen des deux méthodes que voici. 

a) La catégorie de fonds propres (s’il y a lieu) à laquelle l’instrument est admissible conformément aux critères 
de Bâle III. 
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Les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant au bilan de l’institution.
Toutefois, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, l'institution peut exclure temporairement 
certaines participations lorsque celles-ci s’inscrivent dans une procédure de résolution de faillite 
ou d’apport d’assistance financière en vue d’une restructuration d’une institution financière en 
difficulté63;

� Les garanties et/ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds propres de la 
catégorie 1a, fournis par l’institution à d’autres institutions financières (banques, autres 
institutions financières et entités d’assurance), seront traités comme des fonds propres 
investis dans d’autres institutions au montant maximal de l’arrangement64.

81. Pour déterminer le montant à déduire des fonds propres de l’institution :

a) L’institution doit comparer le total de l’ensemble de ses participations dépassant le seuil 
de 10 % des fonds propres de la catégorie 1a après toutes les déductions énumérées 
aux paragraphes 67 à 80 ci-avant.

b) Les montants excédant le seuil de 10 % décrit ci-dessus (a) doivent être déduits des 
fonds propres correspondants. Ainsi :

(i) le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 1a se calcule en utilisant 
le montant de (a) multiplié par le total des participations dans les fonds propres 
de la catégorie 1a d’autres institutions divisé par le total de toutes formes de 
participation dans le fonds propre d’autres institutions;

(ii) le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 1 se calcule en utilisant le 
montant de (a) multiplié par le total des participations dans les fonds propres de 
la catégorie 1a d’autres institutions divisé par le total de toutes formes de 
participation dans le capital d’autres institutions;

(iii) le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 2 se calcule en utilisant le 
montant de (a) multiplié par le total des participations dans les fonds propres de 
la catégorie 1a d’autres institutions divisé par le total de toutes formes de 
participation dans le capital d’autres institutions.

b) La catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente version 
de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance de fonds propres («EMSFP»). 

Si l’instrument de fonds propres de l’institution dans lequel l’institution a investi ne satisfait pas aux critères 
d’admissibilité dans les fonds propres réglementaires conformément soit aux critères de Bâle III soit à la ligne 
directrice sur les EMSFP, il est assimilé à des instruments de fonds propres de la catégorie 1a aux fins de cette 
déduction.

63 CBCB. FAQ , no. 3.
64 CBCB, FAQ, no. 9.
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82. Pour les déductions à effectuer, si le montant de la déduction à une catégorie donnée de 
fonds propres ne peut être compensé par les fonds propres de cette catégorie, la 
différence sera déduite de la catégorie de fonds propres de qualité immédiatement 
supérieure. Par exemple, si l’institution ne détient pas suffisamment de fonds propres de 
la catégorie 2 pour les déductions à appliquer, le reliquat est déduit des fonds propres 
de la catégorie 1b.

83. Le montant des participations en-dessous du seuil de 10 % décrites au paragraphe 
81(a) ne sera pas déduit des fonds propres, mais continuera d’être pondéré en fonction 
des risques applicables. Pour l’application de la pondération pour le risque associé, le 
montant des participations doit être alloué au prorata entre les quantités supérieures et 
inférieures au seuil.

84. Participations significatives65 dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et d’entités d’assurances qui sont à l’extérieur du périmètre de la 
consolidation réglementaire66

Les ajustements réglementaires décrits dans ce paragraphe s’appliquent aux participations 
dans les fonds propres de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurance qui 
sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation réglementaire, lorsque l’institution détient une 
participation significative dans les fonds propres de ces institutions ou lorsque l’institution 
émettrice est affiliée.

� Les participations comprennent la détention directe, indirecte67 et synthétique 
d’instrument68 de fonds propres. Alors, l’institution devrait examiner son portefeuille de 
titres indiciels afin de déterminer les participations sous-jacentes aux capitaux propres69;

65 L’expression « participations significatives » au sens retenu dans la présente ligne directrice fait référence à une 
participation dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1 de plus de 10 %.

66 Les participations dans des institutions financières qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire s’entendent des participations dans des institutions qui n’ont pas été consolidées ou qui n’ont pas 
été consolidées de manière à ce que leurs actifs soient pris en compte dans le calcul des actifs pondérés en 
fonction des risques consolidés de l’entité. Il s’agit (i) des participations dans des institutions non consolidées, y 
compris dans des coentreprises comptabilisées à la valeur de consolidation, (ii) des participations dans des 
filiales déconsolidées aux fins des fonds propres réglementaires (incluant les filiales d’assurance), (iii) d’autres 
éléments des fonds propres de la catégorie 1a par les filiales non consolidées et par les institutions non 
consolidées dans lesquelles l’institution détient une participation significative. En outre, l’Autorité appliquera le 
traitement à l’égard des expositions à la titrisation (tel qu’il est expliqué au chapitre 6 de la ligne directrice) quand 
elle aura précisé qu’un instrument de titrisation doit être déconsolidé à des fins réglementaires.

67 Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une participation 
directe perd de sa valeur, occasionneront une perte pour l’institution plus ou moins équivalente à la perte de 
valeur de la participation directe.

68 Des exemples de participations indirectes et synthétiques : l’institution investit dans le capital d’une institution 
non-financière en sachant que ces fonds servent à investir dans le capital d’une institution financière; l’institution 
prend position dans un Swap de rendement total dérivé d’un instrument de capital d’une autre institution 
financière; l’institution garantie à un tiers son investissement dans le capital d’une autre institution financière 
[CBCB, FAQ, no. 15]

69 Lorsque la valeur marchande est impossible à déterminer par l’institution, une valeur estimative conservatrice 
pourrait être utilisée avec l’autorisation préalable de l’Autorité. 
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� les titres détenus dans le portefeuille bancaire ainsi que dans le portefeuille de 
négociation doivent être inclus dans le calcul. Les fonds propres comprennent les 
actions ordinaires et tous autres types d’instruments en espèces ou synthétiques par 
exemple les dettes subordonnées. Seules les positions longues nettes sont à 
considérer70;

� les positions de souscriptions détenues pendant cinq jours ouvrables et moins peuvent 
être exclues et celles détenues pour plus de cinq jours ouvrables doivent être incluses;

� lorsque les instruments de fonds propres dans lesquels l’institution a investi ne satisfont 
pas aux critères d’admissibilité dans une des catégories de fonds propres (1a, 1b et 2), 
ces instruments seront alors traités comme des instruments de la catégorie 1a aux fins 
de la déduction des fonds propres71;

� les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant au bilan de 
l’institution. Toutefois, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, l’institution peut exclure 
temporairement certaines participations lorsque celles-ci s’inscrivent dans une 
procédure de résolution de faillite ou d’apport d’assistance financière en vue d’une 
restructuration d’une institution en difficulté72.

� les garanties et/ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds propres de la 
catégorie 1a, fournis par l’institution à d’autres institutions financières (banques, autres 
institutions financières et d’entités d’assurance), seront traités comme des fonds propres 
investis dans d’autres institutions financières au montant maximal de l’arrangement73.

� les écarts d’acquisition et les actifs incorporels relatifs aux participations significatives 
dans les fonds propres d’entités non consolidées selon les normes comptables en 
vigueur, devraient être déduits sur la base des seuils de déductions (paragraphes 87 à 
89 ci-après)74.

70 Position longue nette correspond aux positions longues brutes moins les positions courtes sur la même 
exposition sous-jacente s’ils ont la même échéance avec les positions longues ou que leur échéance résiduelle 
est supérieure ou égale à un an.

71 Les participations émises dans une institution financière réglementée et n’étant pas incluses dans les fonds 
propres de cette dernière, alors, il n’est pas nécessaire de la déduire. Toutefois, s’il s’agit d’institutions 
financières et d’entités d’assurance non assujetties aux critères de Bâle III sur les instruments de fonds propres, 
alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de qualité supérieure (catégorie 1a).

72 CBCB, FAQ, no. 3.
73 CBCB, FAQ, no. 9.
74 Aucune divulgation n’est requise par l’Autorité, mais l’institution doit être en mesure de fournir l’information à 

l’Autorité au besoin.
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85. Toutes les participations mentionnées ci-dessus, qui ne sont pas des fonds propres de 
la catégorie 1a doivent être déduites en totalité de la catégorie de fonds propres 
appropriée. Ainsi, la déduction doit être appliquée à la même catégorie de fonds propres 
de l’institution pour laquelle ces instruments seraient normalement admissibles s’il était 
émis par l’institution elle-même. Si l’institution est tenue de faire une déduction à une 
composante donnée des fonds propres sans en être suffisamment dotée, la différence 
sera déduite de l’élément de qualité immédiatement supérieure (par exemple, si elle ne 
détient pas assez de fonds propres de la catégorie 1b pour procéder à cette déduction, 
la différence sera déduite des fonds propres de la catégorie 1a).

86. Les participations susmentionnées qui prennent la forme de titres de fonds propres de la 
catégorie 1a seront assujetties aux déductions liées à un seuil décrites aux 
paragraphes 87 à 89 ci-après.

2.6.2 Seuils de déduction pour les fonds propres de la catégorie 1a

87. Au lieu d’être soumis à une déduction totale, les éléments suivants seront assujettis à 
une reconnaissance limitée dans le calcul des fonds propres de la catégorie 1a de 
l’institution :

� participations significatives dans des titres de fonds propres de la catégorie 1a de 
banques, entités d’assurances et d’autres institutions financières qui sont à l’extérieur du
périmètre de la consolidation réglementaire (décrites aux paragraphes 84 à 86 ci-
dessus);

� les charges administratives liées aux créances hypothécaires;

� les actifs d’impôt futurs (AIF) attribuables à des différences temporaires75.

88. Voici comment déterminer le montant à déduire des fonds propres

a) L’institution doit comparer le total des éléments énumérées ci-dessus à 10 % des fonds 
propres de la catégorie 1a une fois toutes les déductions énumérées aux 
paragraphes 67 à 86 effectuées.

b) Il faudrait déduire des fonds propres de la catégorie 1a, le montant de chacun des 
éléments susmentionnés en excédent du seuil de 10 %, tel que décrit en (a)

À compter du 1er janvier 2013, l’institution devra déduire le montant cumulatif des trois (3) 
éléments ci-dessus mentionnés (non déduit en b) ci-dessus), dépassant le seuil de 15 % de ses 
fonds propres de la catégorie 1a, calculé avant la déduction de ces éléments spécifiques, mais 
après les ajustements réglementaires sur ses fonds propres (paragraphes 67 à 86). Toutefois, 
les éléments inclus dans le 15 % doivent être divulgués.

75 Voir le paragraphe 69 de la sous-section 2.6.1..
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À compter du 1er janvier 2018, la façon de calculer le seuil de 15 % subira un traitement 
différent. Ainsi, le montant cumulatif de trois (3) éléments pouvant être considérés en partie 
dans les fonds propres réglementaires et qui demeureront reconnus après l’application des 
ajustements requis, ne devraient pas excéder 15 % des fonds propres de la catégorie 1a 
calculé après ajustements réglementaires. Voir exemple à l’Annexe 2-II.

89. Le montant total des trois (3) éléments décrits ci-dessus qui ne sont pas déduits des 
fonds propres de la catégorie 1a aura une pondération en fonction du risque de 250 %.

2.6.3 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres additionnels 
(catégorie 1b)

Remarque

Pour les fins des ajustements aux fonds propres additionnels (catégorie 1b) et aux fonds 
propres complémentaires (catégorie 2), l’Autorité a résumé au moyen d’un sommaire, les 
paragraphes pertinents tout en conservant la même numérotation que celle utilisée pour les 
ajustements aux fonds propres de la catégorie 1a. Dans cette perspective, pour plus de détails 
quant aux traitements applicables, la section 2.6.1 doit être consultée.

Afin d’éviter toute confusion liée au fait de répéter les numéros de paragraphes, ceux-ci portent 
la numérotation romaine majuscule. Les numéros de paragraphes associés à Bâle III (le cas 
échéant) apparaissent entre crochets à la fin du paragraphe désigné plutôt qu’au début.

I. Participations dans ses propres instruments de capitalisation additionnels (catégorie 1b)

L’institution est tenue de déduire des fonds propres additionnels (catégorie 1b) les participations 
dans ses propres instruments de la catégorie 1b, à moins qu’une décomptabilisation ait été faite 
en conformité avec les principes comptables applicables en vigueur au Canada. En outre, 
l’institution doit déduire du calcul des fonds propres de la catégorie 1b, les éléments de fonds 
propres additionnels (catégorie 1b) qu’elle pourrait être contractuellement obligée d’acheter. La 
marche à suivre est décrite au paragraphe 78 de la sous-section 2.6.1. [CBCB paragraphe 78]

II. Participations croisées dans les instruments de fonds propres additionnels (catégorie 
1b) de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurances

a) Toute participation croisée dans des instruments de fonds propres de la catégorie 1b, 
directement ou indirectement par l’institution qui ont pour objectif de gonfler 
artificiellement ses positions de fonds propres, doit être déduite du calcul des fonds 
propres de la catégorie 1b. Tous autres éléments de fonds propres de la catégorie 1b 
que l’institution pourrait être obligée de racheter en vertu d’obligations contractuelles, 
doivent faire partie des déductions. Cet ajustement s’applique tant aux portefeuilles 
bancaires que de négociation.
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b) l’institution doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 1b, les participations dans 
les fonds propres de banques, d’autres institutions financières et des entités d’assurance 
qui ne sont pas considérées comme étant des participations significatives 
(paragraphes 80 à 83 de la sous-section 2.6.1). [CBCB paragraphe 79]

III. Participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1b de banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurance qui sont à l’extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire

a) Les participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1b, dans les 
institutions ci-dessus mentionnées en (b), doivent aussi être déduites sur la base des 
critères des paragraphes 84 à 86 de la sous-section 2.6.1 sur les ajustements des fonds 
propres de la catégorie 1a. [CBCB paragraphes 84 à 86]

IV. Hypothèques inversées

Les hypothèques inversées dont le ratio prêt-valeur est supérieur à 85 % et l’exposition 
dépassant le seuil du 85 % doivent être entièrement déduites des fonds propres de la catégorie 
1b. Pour plus de détails, quant au traitement réservé aux hypothèques inversées, consultez la 
sous-section 3.1.9.1 de la ligne directrice.

2.6.4 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres complémentaires 
(catégorie 2)

Les fonds propres de la catégorie 2 contribuent à la solidité de l’institution en absorbant les 
pertes en cas de liquidation. Ils sont aussi soumis à des ajustements réglementaires. Les fonds 
propres complémentaires ajustés ne peuvent être inférieurs à zéro. Ainsi, si le total des 
déductions des fonds propres de la catégorie 2 est supérieur aux fonds propres de la catégorie 
2 disponibles, l’excédent doit être déduit des fonds propres additionnels (catégorie 1b). Les 
déductions sont les suivantes :

V. Participations dans ses propres instruments de fonds propres de la catégorie 2

L’institution doit déduire des fonds propres de la catégorie 2, les participations dans ses propres 
instruments de fonds propres de la catégorie 2 qu’elle détient à moins que les participations 
n’aient déjà été décomptabilisées en vertu des principes comptables applicables en vigueur au
Canada. Le calcul de la déduction doit se faire tel qu’indiqué au paragraphe 78 de la sous-
section 2.6.1.

VI. Participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurances

Les participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurances doivent être déduites afin d’éviter le gonflement 
artificiel de la position des fonds propres de la catégorie 2 (voir paragraphe 79 de la sous-
section 2.6.1).
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VII. Autres participations dans les fonds propres de la catégorie 2 de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurance (qui ne sont pas considérées comme des 
participations significatives)

L’institution doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 2, les participations dans les fonds 
propres de la catégorie 2 des banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurance 
qui ne sont pas considérées comme des participations significatives (voir paragraphes 80 à 83
(sous-section 2.6.1) pour le traitement).

VIII. Participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 2 de banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurance qui sont à l’extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire

Les participations significatives dans les autres éléments de fonds propres de la catégorie 2,
dans les institutions ci-dessus mentionnées, doivent aussi être déduites sur la base des critères 
des paragraphes 84 à 86 de la sous-section 2.6.1.

2.7 Changement du traitement de certains éléments d’actifs

Les éléments suivants, bénéficiant d’une déduction de 50 % des fonds propres de la catégorie 1 
et de 50 % pour les fonds propres de la catégorie 2 sous Bâle II, devront se voir attribuer une
pondération de 1250 % de leur pondération au risque. Ces éléments sont les suivants :

� les expositions de titrisation qui sont mentionnées au chapitre 5;

� les transactions en suspens non DVP (Livraison contre paiement) et non PVP (paiement 
contre paiement);

� les participations significatives dans certaines entités commerciales, nettes de l’écart 
d’acquisition et des actifs incorporels déduits du capital.

2.8 Évaluation de la qualité d’un instrument de fonds propres 

L’Autorité s’attend à ce que l’institution procède à l’autoévaluation de tout instrument de fonds 
propres, aux fins d’en déterminer l’admissibilité à la catégorie 1 ou à la catégorie 2. Pour ce 
faire, les Annexes 2-IA, 2-IB et 2-IC de la présente ligne directrice fournissent des « Grilles
d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments à la catégorie 1(1a et 1b) et à la catégorie 
2 ».

L’Autorité s’attend à ce que l’institution conserve les résultats d’une telle autoévaluation aux fins 
d’examen, sur demande. L’Autorité peut demander des documents supplémentaires (p.ex. : un 
projet de règlement intérieur définissant les conditions de l’émission du titre projeté, une copie 
de la notice d’offre) afin d’évaluer, après consultation des parties concernées, si la qualité de 
l’instrument de fonds propres est fondée sur des données exactes et complètes.
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En définitive, l’Autorité peut considérer qu’un instrument de fonds propres se classe dans une 
catégorie différente de celle retenue par l’institution aux fins de la mesure de la suffisance des 
fonds propres.

2.9 Dispositions transitoires

94(a). Les périodes transitoires pour l’application des nouvelles normes de suffisance du 
capital de base ont pour objectif de permettre aux institutions financières de s’ajuster 
afin de respecter les plus hauts standards en la matière et de permettre la continuité des 
opérations. Les dispositions transitoires incluent les éléments suivants :

L’application des principes sur la suffisance du capital de base débutera le 1er janvier 2013 pour 
s’échelonner jusqu’en 2019. Ainsi, l’institution devra respecter les cibles de capitalisation en 
tenant compte de ses actifs pondérés en fonction du risque. Ces exigences sont les suivantes :

� ratio minimal des fonds propres de la catégorie 1a de 7 %76 à compter du 1er trimestre 
2013

� ratio minimal de fonds propres de la catégorie 1 de 8.5 % au plus tard au 1er trimestre 
2014

� ratio minimal total des fonds propres de 10.5 % au plus tard le 1er trimestre 2014

94 (b) Paragraphe non retenu compte tenu de l’application immédiate des dispositions 
transitoires sur les fonds propres, tel que mentionné à la sous-section 1.4.2 ainsi qu’au 
tableau de l’Annexe 1-III.

94(c). Les ajustements réglementaires (déductions et ajustements prudentiels décrits aux 
paragraphes 67 à 89 des sous-sections 2.6.1 et 2.6.2) incluant les montants au-delà des 
plafonds agrégés de 15 % fixé pour les participations significatives dans d’autres 
institutions financières, les charges administratives liées aux créances hypothécaires et 
les actifs d’impôt futurs (AIF) résultant de différences temporaires devront être 
entièrement déduits des fonds propres de la catégorie 1a à compter du 1er trimestre 
2018.

94(d). Ces ajustements réglementaires seront plafonnés à 20 % des ajustements dans les 
fonds propres de la catégorie 1a le 1er janvier 2014, à 40 % le 1er janvier 2015, à 60 % le 
1er janvier 2016, à 80 % le 1er janvier 2017 et à 100 % à compter du 1er janvier 2018. Les 
mêmes périodes transitoires s’appliqueront aux fonds propres de la catégorie 1 b et aux 
fonds propres de la catégorie 2. Ainsi, pendant les périodes de transition ci-dessus 
mentionnées, les montants résiduels non déduits demeureront assujettis à la ligne 
directrice effective en décembre 2011. Le même traitement est applicable aux filiales en 
fonction des catégories de fonds propres. En outre, les pertes non réalisées, 
relativement à l’inclusion des autres éléments du résultat étendu dans les fonds propres 

76 En plus du ratio minimum de 4.5 %, l’institution devra constituer une réserve de conservation de 2.5 %. Donc, le 
ratio cible des fonds propres de la catégorie 1a est de 7 % à compter du 1er janvier 2013.
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de la catégorie 1a, seront aussi assujetties à la disposition transitoire énoncée dans le 
présent paragraphe, s’il y a lieu.

Le traitement des participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières ainsi que dans les entités d’assurance, sortant du paramètre de consolidation 
réglementaire, doivent être entièrement déduites par l’institution de la valeur de ses 
participations aux fins du calcul des déductions énoncées aux paragraphes 80 à 86 plutôt que 
le montant comptabilisé dans les fonds propres de l’institution pendant la période de 
transition77.

94 (e) Le traitement des instruments de fonds propres émis par les filiales consolidées et 
détenus par des tiers (p.ex. : intérêts minoritaires) sera également mis en place 
progressivement. Si ces instruments de fonds propres sont admissibles à l’inclusion 
dans une des trois catégories de fonds propres selon les paragraphes 63 à 65 (sous-
sections 2.1.1.1.1, 2.1.2.1 et 2.1.2.2), ils peuvent l’être à partir du 1er janvier 2013. Si ces 
instruments ne satisfont pas aux critères d’admissibilité dans une des trois 
composantes, mais sont comptabilisés compte tenu du traitement de la présente, il 
faudrait exclure de la catégorie concernée, 20 % de ce montant le 1er janvier 2014, 40 %
le 1er janvier 2015, 60 % le 1er janvier 2016, 80 % le 1er janvier 2017 et finalement 
100 % le 1er janvier 2018.

A. Pendant la période transitoire, les montants non déduits des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1a, des instruments de fonds propres de la catégorie 1b 
ou des instruments de fonds propres de la catégorie 2 seront traités comme suit :

1) Écart d’acquisition (CBCB, paragraphe 67)

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront 
déduits des fonds propres de la catégorie 1. Pendant la période de transition, la 
définition d’écart d’acquisition au sens du paragraphe 67 s’appliquera. 

2) Actifs incorporels autres que les charges administratives liées aux créances 
hypothécaires (CBCB, paragraphe 67) 

a) Déterminer le montant des actifs incorporels qui doivent être déduits sous 
l’application complète de Bâle III (en utilisant la définition de Bâle III des actifs 
incorporels qui incluent les logiciels considérés comme actifs incorporels).

b) Déduire des instruments de fonds propres de la catégorie 1a la proportion en (a) qui 
doit être déduite selon les mesures transitoires. 

c) Calculer les actifs incorporels (en utilisant la définition précédente de la ligne 
directrice en vigueur au cours de 2012 qui exclut les logiciels des actifs incorporels) 
en excès de 5 % des fonds propres de la catégorie 1 brut. Le calcul du seuil de 5 %
devrait utiliser la définition des mesures transitoires de Bâle III (qui permet une 
intégration progressive des déductions). 

77 CBCB, FAQ, no. 20.
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d) Comparer le montant calculé en (a) et (c). Le montant total à être déduit est le plus 
petit de (a) et (c). 

e) Le montant à être déduit des fonds propres de la catégorie 1b est le montant total 
déterminé en (d) moins le montant déjà déduit des instruments de fonds propres de 
la catégorie 1a, comme indiqué en (b) ci-dessus78.

f) Les montants non déduits sont pondérés en fonction du risque à raison d’un 
coefficient de 100 %.

3) Actifs d’impôts futurs (CBCB, paragraphe 69) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront 
assortis d’une pondération en fonction des risques de 100 %. Le montant assujetti à une 
déduction ou à une pondération en fonction des risques correspond au montant net 
après comptabilisation de tous les passifs d’impôts futurs (PIF) connexes en application 
du paragraphe 69.

4) Les pertes nettes non réalisées relatives à la réserve de couverture des flux de 
trésorerie et aux titres de créance disponibles à la vente79.

a) Les pertes nettes non réalisées relatives à la réserve de couverture de flux de 
trésorerie sont assujetties aux dispositions transitoires énoncées au paragraphe 
94(d). Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 
1a seront assortis d’une pondération en fonction des risques de 0 %. Il n’y a pas de 
traitement transitoire pour les gains non réalisés relatifs à la réserve de couverture 
de flux de trésorerie. 

b) Les pertes nettes non réalisées relatives aux titres de créance disponible à la vente 
sont assujetties aux dispositions transitoires énoncées au paragraphe 94(d). Les 
montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront 
déduits des fonds propres de la catégorie 1. Il n’y a pas de traitement transitoire 
pour les gains non réalisées relatifs aux titres de créance disponible à la vente. 

c) Les pertes nettes non réalisées relatives aux ajustements cumulés des fluctuations 
des devises sont sujettes au paragraphe 94(d). Les montants non déduits des 
instruments de fonds propres de catégorie 1a seront déduits des fonds propres de 
la catégorie 1. 

d) Toutes les autres pertes nettes non réalisées incluses dans le résultat étendu sont 
assujetties au paragraphe 94(d). Les montants non déduits des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1a seront pondérés à 0 %.

78 Dans le cas où le montant total à être déduit selon (d) ci-dessus est inférieur au montant déjà déduit des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1a sous (b), aucun autre ajustement n’est nécessaire.

79 CBCB, juin 2011, note en bas de page 10.
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5) Insuffisance des provisions pour pertes attendues (CBCB, paragraphe 73) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront 
déduits à raison de 50 % des fonds propres de la catégorie 1 et à raison de 50 % des 
fonds propres de la catégorie 2. 

6) Plus-value de cession liée aux opérations de titrisation (CBCB, paragraphe 74) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront 
déduits des fonds propres de la catégorie 1.

7) Gains et pertes cumulatifs attribuables aux variations de son propre risque de crédit à 
l’égard des passifs financiers à la juste valeur (CBCB, paragraphe 75) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a, relativement à 
la part de la déduction correspondant aux rajustements de la valeur de la dette sur les passifs 
des dérivés, seront assortis d’une pondération de 0 % (sous réserve du Comité de Bâle qui
exige d’adopter la méthode de calcul énoncée dans son document de consultation intitulé 
« Application of own credit risk adjustments to derivatives (décembre 2011) ».

8) Actif et passif des régimes de retraite à prestations déterminées (CBCB, paragraphes 76
et 77)

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1a seront assortis 
d’une pondération en fonction des risques de 100 %.

9) Participations dans ses propres instruments de fonds propres (y compris les instruments 
de fonds propres de la catégorie 1a, des fonds propres de la catégorie 1b et les fonds 
propres de la catégorie 2) (CBCB, paragraphe 78) 

En ce qui concerne les participations dans ses propres instruments de fonds propres de la 
catégorie 1a: les montants non déduits des fonds propres doivent recevoir les pondérations en 
fonction des risques suivantes : 100 % pour les participations dans les titres de créances et 
200 % pour les participations dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a.

10) Participations croisées dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et d’entités d’assurances (CBCB, paragraphe 79) 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de catégorie 1a doivent être
déduits des fonds propres de la catégorie 1a. Les participations croisées dans les instruments 
de fonds propres de la catégorie 1b et des instruments de fonds propres de la catégorie 2 
doivent être déduits des fonds propres de la catégorie 1b et de la catégorie 2, respectivement, 
tout au long de la période de transition.

11) Autres participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions financières 
et d’entités d’assurances quand l’entité ne détient pas une participation significative 
(CBCB, paragraphes 80 à 83) 
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Les montants non déduits des fonds propres doivent recevoir les pondérations en fonction des 
risques suivantes : 100 % pour les participations dans les titres de créances et 200 % pour les 
participations dans les actions, les autres instruments de fonds propres de la catégorie 1a et les 
actions privilégiées. 

12) Participations significatives dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et d’entités d’assurances (CBCB, paragraphes 84 à 86) 

En ce qui a trait aux participations dans les instruments de fonds propres de catégorie 1b et des 
fonds propres de la catégorie 2 : les montants non déduits des fonds propres doivent recevoir 
les pondérations en fonction des risques suivantes : 100 % pour les participations dans les titres 
de créances et 200 % pour les participations dans les actions ordinaires, les autres instruments 
de fonds propres et les actions privilégiées.

Déductions liées à un seuil (CBCB, paragraphes 87 à 89)80

a) Voir le paragraphe 88 pour le calcul du seuil du 1er janvier 2013 au 1er janvier 2018. 

b) La différence de la déduction liée au seuil entre le calcul final and le calcul intérimaire 
((a).ci-dessus) sera assujetti à une pondération en fonction des risques de 250 %.

c) La portion du montant en (a) ayant trait aux actifs d’impôt futurs et aux droits de service 
hypothécaire sera assujetti à une pondération en fonction des risques de 100 %.

d) La portion du montant en (a) non déduite des instruments de fonds propres de la
catégorie 1a pendant la période transitoire se rapportant aux participations significatives 
dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1a de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurances qui sont à l'extérieur du périmètre de 
consolidation tel que défini aux paragraphes 84-86) doit être déduite 50 % des fonds 
propres de la catégorie 1b et 50 % des fonds propres de la catégorie 2. 

94(f). L’injection dans les fonds propres d’organisme du secteur public existant bénéficiera de
l’option « grand-père » jusqu’au 1er janvier 2018.

94(g). Les instruments de fonds propres qui ne sont plus admissibles en qualité de fonds 
propres (catégories 1a, 1 b et 2) et qui sont admissibles aux dispositions transitoires de 
la présente ligne directrice seront progressivement déduits à compter du 1er janvier 
2013. En prenant comme base la valeur nominale des instruments visés non échus au 
1er janvier 2013, le plafond de reconnaissance de ces instruments sera fixé à 90 % à
partir du 1er janvier 2013 et une réduction annuelle de 10 % pour les années 
subséquentes s’appliquera81.

80 Le montant déduit conformément aux dispositions transitoires (au total) ne doit jamais dépasser le montant de 
ce qui doit être déduit des instruments de fonds propres de la catégorie 1a conformément à Bâle III dans un 
scénario global.

81 Le niveau de la base est fixé le 1er janvier 2013 et ne change pas par la suite. [CBCB, FAQ, no. 19].
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Ce plafond s’appliquera séparément aux fonds propres de la catégorie 1b et de la catégorie 2 et 
fera référence au montant total des éléments de chaque catégorie non échus, qui ne sont plus 
admissibles selon les critères prescrits, mais qui sont admissibles selon les dispositions 
transitoires82.

Période de déclaration Plafond applicable

T1 2013 90 %

T1 2014 80 %

T1 2015 70 %

T1 2016 60 %

T1 2017 50 %

T1 2018 40 %

T1 2019 30 %

T1 2020 20 %

T1 2021 10 %

Si l’instrument est racheté ou que sa constatation dans les fonds propres est amortie après le 
1er janvier 2013, la valeur nominale prise en compte dans la base de calcul ne sera pas réduite. 
En outre, les instruments ne peuvent être inclus dans le calcul soumis à un plafond en 
particulier que dans la mesure où ils sont comptabilisés dans cette catégorie de fonds propres 
en vertu de la version précédente de la ligne directrice de l’Autorité83.

Par exemple, si un instrument de fonds propres novateurs de la catégorie 1 est comptabilisé 
dans les fonds propres de la catégorie 2B en qualité d’instrument novateur excédentaire, 
l’instrument en question ne peut être utilisé que pour contribuer à la base de la catégorie 2 et il 
doit contribuer à la base théorique de la catégorie 1.

Les instruments assortis d’une clause incitative au rachat seront traités de la manière suivante :

� pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (step up) (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable 
avant le 1er janvier 2013, si l’option n’est pas exercée à la date d’échéance effective84 et 
si l’instrument satisfait par anticipation aux nouveaux critères d’admissibilité dans les 

82 Si un instrument est décomptabilisé le 1er janvier 2013, il ne sera pas admissible aux dispositions relatives aux 
droits acquis et ne sera pas pris en compte dans la base fixée le 1er janvier 2013. [CBCB, FAQ, no. 2].

83 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base, 
publiée avant le 1er janvier 2013.

84 La date d’échéance effective est celle du rachat assorti d’un incitatif. Les instruments dépourvus d’un incitatif de 
rachat ne comporteraient pas de date d’échéance effective autre que leur date d’échéance prévue, le cas 
échéant.
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fonds propres de la catégorie 1b ou dans ceux de la catégorie 2, l’instrument continuera 
d’être comptabilisé dans la composante correspondante des fonds propres;

� pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable entre le 12 
septembre 2010 et le 1er janvier 2013, si l’option n’est pas exercée à la date d’échéance 
effective et si l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1b ou dans ceux de la catégorie 2, 
l’instrument sera entièrement décomptabilisé de la composante correspondante des 
fonds propres à partir du 1er janvier 2013;

� pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable le 1er janvier 
2013 ou après cette date, si l’option n’est pas exercée à la date d’échéance effective et 
si l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux critères d’admissibilité dans 
les fonds propres de la catégorie 1b ou dans ceux de la catégorie 2, il sera entièrement 
décomptabilisé de la composante correspondante des fonds propres à partir de la date 
d’échéance effective. Avant la date d’échéance effective, l’instrument sera considéré 
comme « un instrument qui ne satisfait plus à la définition des fonds propres de la 
catégorie 1b ou de la catégorie 2 » et sera donc supprimé progressivement à partir du 
1er janvier 2013;

� pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable le 12 
septembre 2010 ou avant cette date, si l’option n’a pas été exercée à la date d’échéance 
effective et que l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1 b ou 2, l’instrument sera 
considéré comme « un instrument qui ne satisfait plus à la définition des fonds propres 
de la catégorie 1b ou de la catégorie 2 » et sera donc supprimé progressivement à partir 
du 1er janvier 2013.

95. Les instruments de fonds propres qui ne satisfont pas aux critères d’admissibilité dans 
les fonds propres de la catégorie 1a en seront exclus à compter du 1er janvier 2013. 
Toutefois, les instruments répondant aux trois conditions suivantes seront éliminés 
progressivement, selon le calendrier décrit au paragraphe 94(g) :

� émission par une société qui n’est pas constituée en société par actions;

� comptabilisation dans les fonds propres selon les principes comptables applicables en 
vigueur au Canada;

� comptabilisation sans restriction dans les fonds propres de la catégorie 1 conformément 
aux dispositions de la présente ligne directrice.
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96. Seuls les instruments émis avant le 12 septembre 2010 peuvent bénéficier des mesures 
transitoires susmentionnées.

Les instruments de fonds propres émis avant le 1er janvier 2013 qui satisfont aux critères 
du dispositif de Bâle III relatifs aux fonds propres réglementaires, abstraction faite des 
exigences relatives aux FPUNV85, seront considérés comme étant des instruments de 
fonds propres non admissibles et assujettis au retrait progressif dont il est question dans 
la présente ligne directrice. [CBCB, communiqué, janvier. 2011] 

85 « Minimum requirements to ensure loss absorbency at the point of non-viability », Annexe 1 du communiqué 
intitulé Basel Committee issues final elements of the reforms to raise the quality of regulatory capital, diffusé par 
le Comité de Bâle, 13 janvier 2011.
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Chapitre  3. Ris que  de  crédit – Approche  s tandard

Remarques générales 

Les chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice portant sur le risque de crédit et le risque 
opérationnel, reprennent essentiellement les dispositions des approches plus simples prévues 
au pilier 1 de l’Accord de Bâle II et des nouvelles dispositions du Comité de Bâle dans la 
publication intitulée : « Dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des 
établissements et systèmes bancaires » décembre 2010, révisé juin 2011. Ces chapitres 
comportent des consignes qui s’inspirent, aux fins de compatibilité et d’harmonisation, des 
cadres au niveau international et canadien sur les normes de fonds propres dont les modalités 
d’application s’adressent aux banques. Ainsi, des ajustements ont été apportés aux dispositions 
de ces chapitres afin de tenir compte des spécificités du contexte québécois et de rendre le 
régime applicable tant aux caisses qu'aux sociétés de fiducie et sociétés d'épargne.

Prendre note que toutes les expositions assujetties à l’approche standard devraient être 
pondérées en termes nets des réserves individuelles.

3.1 Catégories de coefficients de pondération des risques

Les catégories de coefficient de pondération des risques s’appliquent aux montants figurant au 
bilan et aux montants en équivalent-crédit hors bilan, à l’exception des éléments déduits des 
fonds propres à titre de rajustements réglementaires conformément aux dispositions du chapitre 
2.

Créances individuelles

3.1.1 Créances des emprunteurs souverains�

Les créances des juridictions, États (ou administrations centrales) et des banques centrales 
sont pondérées selon le tableau ci-dessous.

Notation86 AAAA à 
AAA-

A+ à A-- BBB+ àà
BBB--

BB+ àà B-- Inférieure
à B-

Pas de
nnotation

Pondération du risque 0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 100 %

� Aux termes du Code civil du Québec, la terminologie « emprunteurs souverains » n’est pas employée, mais 
signifie plutôt « États ». Au sein de la présente ligne directrice, l’expression « emprunteurs souverains » est 
toutefois conservée à des fins de comparabilité.

86 Ces notations sont établies d’après la méthodologie utilisée par Standard & Poor’s. La sous-section 3.7.2.1 
fournit davantage de détails sur les coefficients de pondération des risques déterminés d’après les 
méthodologies d’autres organismes externes d’évaluation du crédit.
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L’Autorité peut autoriser une pondération des risques plus favorable aux expositions des 
institutions sur leur propre juridiction ou leur propre État (ou banque centrale) si elles sont 
libellées et financées87 en monnaie locale88. Les institutions exerçant des activités au Québec et 
ayant des expositions vis-à-vis des emprunteurs souverains répondant aux critères ci-dessus 
peuvent utiliser le même coefficient de pondération que celui attribué à ces emprunteurs 
souverains par l’autorité de contrôle dont ils relèvent.

3.1.2 Créances des emprunteurs souverains non notés

Dans le cas des créances des emprunteurs souverains auxquels aucune note n’a été attribuée, 
les institutions peuvent utiliser les notations de crédit établies par des organismes de crédit à 
l’exportation (OCE). La classification des notes de risque consensuelles établie par des OCE 
participant à l’« Arrangement relatif à des lignes directrices pour les crédits à l’exportation 
bénéficiant d’un soutien public », publié sur le site Web de l’OCDE89, est la suivante :

Notation des OCE 0 ou 1 2 3 4, 5 ou 6 7

Pondération du risque 0 % 20 % 50 % 100 % 150 %

Les créances de la Banque des Règlements Internationaux, du Fonds monétaire international, 
de la Banque centrale européenne et de la Communauté européenne peuvent être pondérées à 
0 %.

3.1.3 Créances des organismes publics hors administration centrale (OPHAC)

On entend par « organisme public hors administration centrale » les types suivants d’entités :

� entités appartenant directement et entièrement à un gouvernement;

� commissions scolaires, collèges d’enseignement général et professionnel (cégeps), 
universités, hôpitaux et programmes de services sociaux qui bénéficient d’un soutien 
financier régulier d’un gouvernement;

� municipalités.

87 L’institution financière aura donc également des passifs correspondants en monnaie locale.
88 Cette pondération inférieure pourra être étendue aux sûretés et garanties (voir les sous-sections 4.1.3 et 4.1.5.)
89 Cette classification peut être consultée sur le site Web de l’OCDE (http://www.oecd.org), « Arrangement sur les 

crédits à l’exportation » de la Direction Échanges.
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Les créances des OP sont assorties d’un coefficient de pondération des risques se situant à un 
échelon supérieur à celui appliqué aux créances des emprunteurs souverains :

Notation des 
emprunteurs souverains 

AAA à AA- A+ à A- BBB+ à
BBB-

BB+ à B- Inférieure
à B-

Pas de
notation

Pondération -
Emprunteurs souverains

0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 100 %

Pondération - OP 20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100 %

Il existe deux exceptions à ce qui précède :

i) Les créances des entités suivantes reçoivent le même coefficient de pondération des 
risques que le gouvernement du Canada :

� administrations provinciales et territoriales et mandataires des administrations 
fédérales, provinciales et territoriales dont les dettes constituent, en vertu de leurs 
lois habilitantes, des obligations directes de l’État responsable.

ii) Les créances des entités suivantes sont assimilées à des créances des entreprises :

� entités qui, de l’avis du gouvernement du pays hôte, sont en concurrence sensible 
avec le secteur privé. Les institutions doivent s’adresser au gouvernement du pays 
hôte pour déterminer si un OP est ou non en concurrence avec le secteur privé.

Le coefficient de pondération des risques des OP est conçu pour s’appliquer au financement 
des services municipaux et publics de l’OP lui-même. Lorsque des OP autres que des 
gouvernements provinciaux ou territoriaux du Canada fournissent des garanties ou d’autres 
mécanismes de soutien à d’autres fins que le financement des services municipaux et publics 
de l’OP lui-même, le coefficient de pondération des risques des OP ne peut être utilisé.

Les exigences de fonds propres s’appliquant aux OP situés à l’étranger sont déterminées par 
l’autorité de contrôle nationale de la juridiction d’origine.

3.1.4 Créances des banques multilatérales de développement (BMD)

Les créances des BMD qui répondent aux critères ci-dessous reçoivent un coefficient de 
pondération des risques de 0 % :

� une excellente évaluation à long terme, c’est-à-dire qu’une majorité des évaluations 
externes de la BMD doivent être AAA;
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� soit l’actionnariat est composé en grande partie d’emprunteurs souverains présentant 
une évaluation à long terme égale ou supérieure à AA-, soit l’essentiel des fonds perçus 
par la BMD revêt la forme de capital versé et l’endettement est négligeable ou nul;

� un fort soutien des actionnaires qui se manifeste par le montant du capital versé; le 
montant de capital additionnel que la BMD peut solliciter, si nécessaire, pour rembourser 
ses engagements; et des apports et nouvelles garanties régulières des actionnaires 
souverains;

� un niveau adéquat de fonds propres et de trésorerie (une approche au cas par cas est 
nécessaire à cet effet);

� des exigences réglementaires strictes en matière de crédit et politiques financières 
prudentes comprenant notamment une procédure d’autorisation structurée, des limites 
internes de solvabilité et de concentration des risques (par pays, par secteur ainsi que 
par exposition individuelle et catégorie de crédit), la validation des expositions 
importantes par le conseil d’administration ou l’un de ses comités, un calendrier fixe des
remboursements, une surveillance effective de l’utilisation des crédits, un processus de 
révision de la situation et une évaluation rigoureuse des risques et des provisions pour 
pertes sur prêts.

Les BMD actuellement admissibles à un coefficient de pondération des risques de 0 % sont les 
suivantes :

� Groupe Banque mondiale :

� Banque internationale pour la reconstruction et le développement (BIRD)

� Société financière internationale (SFI)

� Banque asiatique de développement (BasD)

� Banque africaine de développement (BAD)

� Banque européenne pour la reconstruction et le développement (BERD)

� Banque interaméricaine de développement (BID)

� Banque européenne d’investissement (BEI)

� Fonds européen d’investissement (FEI)

� Banque nordique d’investissement (BNI)
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� Banque de développement des Caraïbes (BDC)

� Banque islamique de développement (BID)

� Banque de développement du Conseil de l’Europe (BDCE)

Pour les autres BMD, les risques sont pondérés selon les coefficients suivants :

Notation des BMD AAAA à 
AAA--

AA+ à A-- BBB+ àà
BBB--

BB+ àà B-- Inférieure
à B-

Pas de
nnotation

Pondération du risque 20 % 50 % 50 % 100 % 150 % 50 %

3.1.5 Créances des institutions de dépôt et des banques

Les institutions de dépôt englobent celles qui acceptent des dépôts et accordent des prêts qui 
sont assujettis à la réglementation, fédérale ou provinciale, notamment les coopératives de 
services financiers, les sociétés de fiducie, les sociétés d’épargne, les banques et les sociétés 
coopératives de crédit.

On entend par « banque » toute institution considérée comme une banque dans le pays où elle 
a son siège et surveillée à ce titre par l’organisme de contrôle bancaire ou les autorités 
monétaires appropriées. En général, les banques exercent des transactions bancaires et 
peuvent accepter des dépôts dans le cadre ordinaire de leurs transactions.

Dans le cas des banques constituées dans des pays autres que le Canada, la définition de 
« banque » est celle qui est utilisée dans la réglementation sur les normes des fonds propres de 
la juridiction hôte.

Voici les coefficients de pondération des risques qui s’appliquent aux institutions de dépôt et 
aux banques :

Notation des emprunteurs 
souverains

AAA à AA-- A+ àà A- BBB+ àà
BBB-

BB+ à B-- Inférieure
à B-

Pas de
NNotation

Pondération du risque -
Institutions de dépôt et 

banques

20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100 %

Les coefficients de pondération des institutions de dépôt et des banques sont supérieurs d’un 
cran à la notation des emprunteurs souverains du pays où l’institution de dépôt ou la banque a 
son siège.

Les créances des entités mères des institutions de dépôt qui ne sont pas elles-mêmes des 
institutions financières sont assimilées aux créances des entreprises.
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3.1.6 Créances des entreprises d’investissement

Les créances des entreprises d’investissement peuvent être traitées comme les créances des 
institutions de dépôt et des banques à condition que ces établissements soient soumis à des 
dispositifs de surveillance et de réglementation équivalant à ceux prévus par le Nouvel Accord 
de Bâle (en particulier, les exigences de fonds propres au titre des risques)90. Dans le cas 
contraire, ces créances doivent suivre les règles applicables aux créances des entreprises.

3.1.7 Créances des entreprises

Le tableau ci-dessous présente les coefficients de pondération des créances des entreprises 
notées, y compris celles des assureurs. Le coefficient de pondération standard appliqué aux 
créances des entreprises non notées est de 100 %. Une créance d’entreprise non notée ne 
peut en aucun cas recevoir un coefficient de pondération plus favorable que celui attribué à une 
créance de l’État où se situe son siège�.

Notation des 
entreprises

AAA à AA- A+ à A- BBB+ à
BB-

Inférieure
à BB-

Pas de
notation

Pondération du risque
20 % 50 % 100 % 150 % 100 %

Les institutions peuvent choisir d’appliquer un coefficient de pondération de 100 % à tous les 
risques d’entreprise. Dans ce cas, l’institution doit toutefois utiliser le coefficient de pondération 
de 100 % pour tous les risques d’entreprise.

3.1.8 Créances figurant dans les portefeuilles réglementaires de clientèle de détail

Les créances de clientèle de détail sont pondérées selon un coefficient de 75 %.

Pour figurer dans le portefeuille réglementaire de clientèle de détail, les créances doivent 
satisfaire aux quatre critères ci-dessous :

� destination - Il doit s’agir d’une exposition vis-à-vis d’un ou de plusieurs particuliers ou 
d’une petite entreprise;

90 C’est-à-dire à des normes de fonds propres comparables à celles régissant les banques en vertu du Nouvel 
Accord de Bâle. Le mot «comparables» signifie implicitement que l’entreprise de valeurs mobilières (mais pas 
nécessairement sa société mère) est soumise à une surveillance et à une réglementation consolidées en ce qui 
a trait à ses sociétés affiliées en aval.

� Le terme «siège » et l’expression « siège social » utilisés dans le texte de la ligne directrice, prennent le même 
sens.
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� produit - L’exposition revêt l’une des formes suivantes : crédits et lignes de crédit 
renouvelables (dont cartes de crédit et découverts), prêts à terme et crédits-bails aux 
particuliers (tels que prêts à tempéraments, prêts et crédits-bails sur véhicules 
automobiles, prêts étudiants et à l’éducation, financements personnels) ainsi que 
facilités et engagements envers les petites entreprises. Les titres (tels qu’obligations et 
actions), cotés ou non, sont expressément exclus de cette catégorie, tandis que les 
crédits hypothécaires le sont dans la mesure où ils peuvent être traités comme des 
créances adossées à de l’immobilier résidentiel;

� granularité - L’Autorité doit s’assurer que le portefeuille de clientèle de détail est 
suffisamment diversifié pour diminuer les risques et justifier le coefficient de pondération 
de 75 %;

� faible valeur individuelle – L’exposition globalisée maximale sur une seule contrepartie 
ne peut dépasser un seuil de 1,25 million de dollars canadiens en valeur absolue. Le 
même seuil est appliqué aux prêts accordés à de petites entreprises par le biais d’un 
particulier ou garantis par un particulier;

Les prêts pour construction résidentielle qui satisfont aux critères ci-dessus sont pondérés en 
fonction des risques à 75 %. Les prêts pour construction résidentielle qui ne satisfont pas à ces 
critères doivent être traités à titre de créance d’entreprise assujettie aux coefficients de 
pondération du risque énoncés à la sous-section 3.1.7.

3.1.9 Créances garanties par immobilier résidentiel

Les hypothèques sur des immeubles qui sont ou seront habités par l’emprunteur ou loués sont 
pondérées à 35 %.

Les hypothèques résidentielles suivantes sont admissibles :

� créances garanties par une hypothèque de premier rang sur des immeubles résidentiels 
en copropriété ou d’un à quatre logements, consentis à une ou plusieurs personnes ou 
garantis par une ou plusieurs personnes, à condition que ces prêts ne soient pas en 
souffrance depuis 90 jours ou plus et que le ratio prêt-valeur ne dépasse pas 80 %;

� hypothèques subsidiaires (de premier rang ou non) sur des immeubles résidentiels en 
copropriété ou d’un à quatre logements, consenties à une ou plusieurs personnes ou 
garanties par une ou plusieurs personnes, à la condition qu’aucune des parties ne 
détienne une hypothèque de premier rang ou intermédiaire sur ledit immeuble, que ces 
prêts ne soient pas en souffrance depuis 90 jours ou plus et que le ratio prêt-valeur des 
prêts en agrégat ne dépasse pas 80 %.

Les participations dans des propriétés hôtelières ou détenues en multipropriété sont exclues de 
la définition d’« hypothèque résidentielle admissible ».
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On attribue un coefficient de pondération de 75 % aux hypothèques subsidiaires non assurées 
qui constitueraient par ailleurs des hypothèques résidentielles, si leur ratio prêt-valeur ne 
dépassait pas 80 %.

Les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la Loi nationale sur l’habitation91

(« LNH ») ou par des programmes d’assurance hypothécaire équivalents sont assujettis à un 
coefficient de pondération des risques de 0 %. Lorsqu’une hypothèque est entièrement assurée 
par un assureur hypothécaire privé qui détient une garantie de sécurité auprès du 
gouvernement du Canada (par ex. : une garantie provisoire obtenue conformément au 
paragraphe 193 (1) de la Loi d’exécution du budget de 200692), les institutions sont autorisées à 
prendre en compte l’effet d’atténuation du risque exercé par la garantie en comptabilisant la 
partie de l’exposition qui est couverte par la garantie de sécurité du gouvernement du Canada 
de la même manière que s’il s’agissait d’une exposition couverte directement par ce dernier. Le 
reste de l’exposition doit être traité comme une hypothèque garantie par une entreprise, selon 
les règles énoncées au chapitre 4.

3.1.9.1 Prêts hypothécaires inversés

Un prêt hypothécaire inversé permet aux emprunteurs de convertir en liquidités la portion de 
leur résidence exempte de dette. Le montant de l’avance initiale dans le cadre d’un prêt 
hypothécaire inversé est établi selon la durée d’occupation prévue de l’emprunteur, la valeur 
estimative de la propriété et les taux d’intérêt prévus. Le prêt est remboursé à même la valeur 
de recouvrement de la propriété. 

Les prêts hypothécaires inversés sont des prêts à forfait garantis par une propriété qui n’ont pas 
de terme défini et qui ne font pas l’objet de remboursements mensuels de capital et d’intérêt. Au 
fil du temps, le montant du prêt hypothécaire inversé augmente en raison de l’accumulation et 
du report des intérêts. En règle générale, le prêt est remboursé à même le produit net de la 
vente de la maison (c’est à dire, après déduction des coûts de disposition), lorsque l’emprunteur 
quitte sa résidence. 

Les fournisseurs de prêts hypothécaires inversés sont remboursés du montant de la juste 
valeur marchande de la maison (après déduction des coûts de disposition) au moment de la 
vente ou du montant du prêt, selon le moindre des deux. En présumant qu’aucun cas de défaut 
ne se produit (p. ex., si l’emprunteur néglige de payer les impôts fonciers ou les assurances, ou 
d’entretenir sa maison), le fournisseur de prêt hypothécaire inversé n’a aucun recours si le 
montant réalisé à la vente de la propriété est inférieur au solde du prêt hypothécaire inversé. 

Toutes les institutions financières sont tenues de traiter les risques liés aux prêts hypothécaires 
inversés selon l'approche standard pour le risque de crédit. 

91 L.R.C. 1985, c. N-11.
92 L.C. 2006, c. 4.
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Les expositions liées à des prêts hypothécaires inversés93 sont admissibles à un coefficient de 
pondération des risques de 35 %, sous réserve du respect des conditions suivantes :

� le ratio prêt-valeur initial est d’au plus 40 %;

� le ratio prêt-valeur actuel est d’au plus 60 %;

� les coûts de disposition de la propriété grevée d’une hypothèque ainsi que le risque 
d’erreur d’évaluation ne dépasseront pas 15 à 20 % de la valeur d’évaluation actuelle;

� les critères des prêts hypothécaires résidentiels admissibles définis à la sous-section 
3.1.9 de la présente ligne directrice sont satisfaits (sauf qu’il n’y a pas d’exigence en ce 
qui concerne les recours contre l’emprunteur en cas d’insolvabilité).

En outre, pour qu’un prêt hypothécaire inversé soit admissible à un coefficient de pondération 
des risques de 35 %, le souscripteur doit avoir défini, à la prise d’effet du prêt hypothécaire et 
au moment où le coefficient de pondération est pris en compte, toutes les directives suivantes :

� normes de souscription étayées et prudentes, comprenant des méthodes systématiques 
d’estimation de la durée d’occupation prévue (qui doit au minimum se fonder sur les 
tables de mortalité standard), l’appréciation / la dépréciation foncière future, des taux 
d’intérêts futurs sur l’hypothèque inversée et de la détermination des ratios prêt-valeur 
maximaux initiaux appropriés et du prêt maximal pouvant être octroyé;

� procédures étayées de surveillance continue des ratios prêt-valeur, fondées sur 
l’encours des prêts et tenant compte des intérêts courus, des montants non utilisés et de 
la valeur à jour des propriétés;

� procédures étayées de l’exécution de réévaluations indépendantes régulières des 
propriétés, au moins une fois tous les cinq ans et de façon plus fréquente dans le cas 
des prêts dont le ratio prêt-valeur s’approche de 80 %;

� processus étayé permettant de veiller à ce que les propriétés situées dans les grands 
centres urbains où les prix de revente chutent de plus de 10 % soient réévaluées en 
temps opportun;

93 Les expositions liées aux prêts hypothécaires inversés comprennent toutes les avances plus les intérêts courus 
et 50 % des montants non utilisés, après déduction des provisions individuelles. Les montants non utilisés des 
prêts hypothécaires inversés ne comprennent pas la croissance future des prêts attribuable à la capitalisation 
des intérêts. Les montants non utilisés sont traités comme des lignes de crédit inutilisées et sont assujettis à un 
facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % (c.-à-d., engagements dont l’échéance initiale est de plus 
d’un an).
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� procédures étayées pour vérifier que les emprunteurs satisfont aux critères du prêt;

� méthode rigoureuse de simulation de crise à l’égard du portefeuille de prêts 
hypothécaires inversés tenant compte de la durée d’occupation prévue, de la valeur de 
la propriété et des taux d’intérêt estimatifs;

� évaluation continue des simulations de crise à l’égard du portefeuille de prêts 
hypothécaires inversés intégrée aux processus d’évaluation des fonds propres internes 
du chapitre 8 et de planification des fonds propres de l’institution.

Aux fins du calcul des actifs pondérés en fonction des risques, le ratio prêt-valeur actuel est 
défini comme l’exposition liée aux prêts hypothécaires inversés tel que défini à la note de bas 
de page94, divisée :

� lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est supérieure à sa valeur 
estimative initiale, par la valeur estimative initiale ou 80 % de la valeur estimative la plus 
récente, selon le plus élevé de ces montants;

� lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est inférieure à sa valeur 
estimative initiale, par la plus récente valeur estimative.

Voici les modalités du régime de fonds propres appliqué aux expositions liées à des prêts 
hypothécaires inversés :

Ratio prêt-valeur initial Ratio prêt-valeur actuel Pondération des 
risques

���� % Et ���� % 35 %

> 40 % Et ���� % 50 %

> 60 % et ���� % 75 %

> 75 % et ��	� % 100 %

> 85 % Déduction partielle

Plus précisément :

� une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé initialement admissible à un 
coefficient de pondération des risques de 35 %, dont le ratio prêt-valeur se chiffre entre 
60 % et 75 %, est pondérée selon un coefficient de 75 %;

� une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur initial était 
supérieur à 40 % (mais qui par ailleurs aurait été admissible à un coefficient de 
pondération des risques de 35 %) est pondérée selon un coefficient de 50 %, à condition 
que son ratio prêt-valeur soit d’au plus 60 %;
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� exception faite de celles qui ne sont pas admissibles à un coefficient de 35 % à 50 %
(sans égard au ratio prêt-valeur initial), toute exposition liée à un prêt hypothécaire 
inversé dont le ratio prêt-valeur se chiffre entre 60 % et 75 % est pondéré selon un 
coefficient de 75 %;

� toute exposition liée à un prêt hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur se chiffre 
entre 75 % et 85 %, et tout prêt hypothécaire inversé non admissible à une pondération 
des risques de 35 % ou 50 % (sans égard au ratio prêt-valeur initial) et dont le ratio prêt-
valeur actuel est d’au plus 85 %, est pondéré selon un coefficient de 100 %;

� si le ratio prêt-valeur actuel d’une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé est 
supérieur à 85 %, le montant de l’exposition dont le ratio prêt-valeur est supérieur à 
85 % est déduit des fonds propres. Le montant résiduel est pondéré selon un coefficient 
de 100 %.

3.1.10 Titres adossés à des créances hypothécaires

Coefficient de pondération des risques de 0 %

� titres adossés à des créances hypothécaires transmis directement à l'investisseur LNH 
garantis par la Société canadienne d’hypothèques et de logement (SCHL), les 
engagements de la SCHL constituant des obligations légales du gouvernement du 
Canada.

Coefficient de pondération des risques de 35 %

� titres adossés à des créances hypothécaires entièrement et spécifiquement garantis par 
des prêts hypothécaires résidentiels admissibles (voir la sous-section 3.1.9).

Coefficient de pondération des risques de 100 %

� sommes à recevoir découlant de la vente d’hypothèques en vertu du Programme des 
titres adossés à des créances hypothécaires LNH.

3.1.11 Titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire transmis 
directement à l’investisseur

Les titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire transmis directement à 
l’investisseur, qui donnent directement droit aux éléments d’actif hypothéqués, se voient 
attribuer le coefficient de pondération des risques associés aux éléments d’actif hypothéqués si 
les conditions suivantes sont réunies :

� le bloc d’hypothèques de priorité ne contient que des hypothèques entièrement 
productives au moment où le titre hypothécaire est créé;

� le cas échéant, les titres doivent absorber leur juste part des pertes, au prorata;
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� un fonds commun de créances est établi pour la titrisation et l’administration des prêts 
hypothécaires mis en commun;

� les hypothèques sous-jacentes sont confiées à un tiers indépendant qui les détient au 
nom des personnes ayant investi dans lesdits titres;

� les accords portant sur le fonds commun de créances et le fiduciaire comportent les 
obligations suivantes :

� si l’on confie les tâches administratives à un administrateur ou agent 
d’hypothèque, le fonds commun et le fiduciaire doivent surveiller le rendement de 
l’administrateur ou de l’agent;

� le fonds commun et le fiduciaire doivent fournir des renseignements détaillés et 
réguliers sur la structure et le rendement des prêts hypothécaires mis en 
commun;

� le fonds commun et le fiduciaire doivent être juridiquement distincts de l’initiateur 
des prêts hypothécaires mis en commun;

� le fonds commun et le fiduciaire doivent répondre de tout dommage ou perte aux 
investisseurs causé par la mauvaise gestion des prêts hypothécaires mis en 
commun ou celle de leur agent d’hypothèque;

� le fiduciaire doit avoir les premiers droits sur l’actif hypothéqué au nom des 
détenteurs des titres;

� l’accord doit permettre au fiduciaire de prendre des mesures clairement 
énoncées en cas de manquement du débiteur hypothécaire;

� le détenteur du titre doit avoir une part au prorata dans l’actif hypothéqué sous-
jacent, sinon le fonds commun qui émet le titre ne doit avoir que des éléments de 
passif liés à l’émission du titre hypothécaire;

� les flux de trésorerie provenant des hypothèques sous-jacentes doivent répondre 
aux exigences du titre à cet égard sans recours indu à un revenu de 
réinvestissement;

� le fonds commun ou le fiduciaire peut investir lesdits fonds avant la distribution 
aux investisseurs, mais uniquement dans des instruments à court terme du 
marché monétaire (sans aucun risque important de réinvestissement) ou dans de 
nouveaux prêts hypothécaires.
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Un coefficient de pondération de 100 % est attribué aux titres adossés à des créances 
hypothécaires qui ne satisfont pas aux normes précitées. Les titres adossés à des créances 
hypothécaires à coupon zéro et les autres catégories de titres (les dettes résiduelles prioritaires 
et de second rang) qui assument plus que leur part des pertes au prorata se voient 
automatiquement attribuer un coefficient de pondération des risques de 100 %.

Si certains éléments d’actif communs sous-jacents sont assujettis à des coefficients de 
pondération différents, le plus élevé des coefficients de pondération associés aux éléments 
d’actif s’appliquera aux titres.

Le traitement des titres adossés à des créances hypothécaires émis en tranches se retrouve au 
chapitre 5 de la ligne directrice, lequel porte sur les dispositions relatives à la titrisation.

3.1.12 Mises en pension et prises en pension

Une mise en pension de titres représente un accord en vertu duquel un cédant accepte de 
vendre des titres à un prix déterminé et de les racheter à une date déterminée à un prix 
déterminé. Vu que la transaction est assimilée à une mesure de financement au plan 
comptable, les titres demeurent inscrits au bilan. Compte tenu du fait que ces titres sont 
temporairement attribués à une autre partie, les éléments d’actif pondérés en fonction des 
risques associés à cette exposition doivent correspondre au plus élevé des montants des 
éléments d’actif pondérés en fonction des risques calculés au moyen de ce qui suit :

� le coefficient de pondération du risque du titre; ou

� le coefficient de pondération de la contrepartie à la transaction, en tenant compte, s’il y a 
lieu, des sûretés admissibles (voir chapitre 4).

Une prise en pension est le contraire d’une mise en pension et suppose l’achat et la revente 
ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont assimilées à des prêts garantis, ce qui traduit la 
réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré comme un risque de 
contrepartie. Si l’élément d’actif temporairement acquis est un titre qui répond à la définition de 
sûreté admissible au sens du chapitre 4, l’exposition pondérée en fonction des risques pourra 
être réduite en conséquence.

3.1.13 Prêts de titres

Au cours d’une transaction, les institutions peuvent agir à titre de mandant, en prêtant de leurs 
propres titres, ou de mandataire, en prêtant des titres pour le compte de clients.

Lorsqu’une institution prête de ses propres titres, le risque de crédit est fondé sur le plus élevé :

� du risque de crédit lié au titre prêté; ou
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� du risque de contrepartie que représente l’emprunteur des titres. Ce risque peut être 
réduit si l’institution détient une sûreté admissible (voir le chapitre 4). Lorsqu’une 
institution accorde des prêts de titres par le biais d’un mandataire et reçoit une garantie 
explicite que les titres seront recouvrés, le mandataire est le contrepartiste de 
l’institution.

Lorsqu’une institution qui agit à titre de mandataire accorde des prêts de titres pour le compte 
d’un client et garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de quoi elle en remboursera 
au client la valeur marchande, le risque de crédit est fondé sur le risque de contrepartie que 
représente l’emprunteur des titres en question. Ce risque peut être réduit si l’institution détient 
une sûreté admissible (voir le chapitre 4).

3.1.14 Créances garanties par immobilier commercial

Les hypothèques commerciales sont pondérées selon un coefficient de 100 %.

3.1.15 Prêts en souffrance

La partie non couverte d’un prêt (autre qu’un crédit hypothécaire au logement) échu depuis plus 
de 90 jours, nette des provisions individuelles (dont les radiations partielles), est pondérée 
comme suit :

� coefficient de 150 % lorsque les provisions individuelles sont inférieures à 20 % de 
l’encours du prêt;

� coefficient de 100 % lorsque les provisions individuelles sont supérieures à 20 % et 
inférieures à 100 % de l’encours du prêt. 

Les sûretés et garanties admissibles* pour déterminer la partie couverte d’un prêt en souffrance 
sont les mêmes que celles utilisées pour la réduction des risques de crédit (voir le chapitre 4). 
Aux fins de déterminer le coefficient de pondération applicable, les prêts en souffrance à la 
clientèle de détail doivent être exclus de l’ensemble des portefeuilles réglementaires de 
clientèle de détail pour l’évaluation du critère de granularité dont il est question à la sous-section 
3.1.8.

Les prêts hypothécaires au logement échus depuis plus de 90 jours reçoivent un coefficient de 
pondération de 100 %, hors provisions individuelles.

* Dans le contexte de la présente ligne directrice, les termes « sûretés » et « garanties » sont utilisés au sens 
générique. Toutefois, selon les dispositions du Code civil du Québec, le terme garantie peut également englober 
la notion de caution ou de cautionnement. En ce qui concerne le terme sûreté, il a été utilisé dans le texte en 
traduction de « collateral ». Les dispositions du Code civil quant à elles, présentent les sûretés comme étant soit, 
l’hypothèque sur un bien ou un bien affecté d’une sûreté. Dans le cadre du présent document, les termes 
garanties et sûretés sont conservés à des fins de comparabilité.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1051

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 69
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 3
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

3.1.16 Créances à risque élevé

Un coefficient de pondération minimal de 150 % est appliqué aux créances suivantes :

� créances des emprunteurs souverains, organismes publics, institutions de dépôt, 
banques et entreprises d’investissement notés en dessous de B-;

� créances des entreprises ayant une notation inférieure à BB-;

� prêts en souffrance tels que définis à la sous-section 3.1.15;

� les tranches de titrisation assorties d’une notation comprise entre BB+ et BB- pondérées 
à 350 %, tel qu’indiqué au paragraphe 567 de la sous-section 5.4.3.

3.1.17 Autres actifs

Coefficient de pondération des risques de 0 %

� espèces et lingots d’or gardés dans les coffres de l’institution ou de façon répartie en 
fonction du passif-lingots;

� gains non réalisés et créances courues sur les transactions hors bilan liées aux taux de 
change et aux taux d’intérêt lorsqu’ils ont été inscrits hors bilan;

� tout montant déduit des fonds propres suivant les consignes énoncées au chapitre 2 de 
la présente ligne directrice.

Coefficient de pondération des risques de 20 %

� chèques et autres effets en transit.

Coefficient de pondération des risques de 100 %

� Participations non significatives dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et d’entités d’assurances auxquelles s’appliquent une approche standard 
visant le risque de crédit et qui n’ont pas été déduites des fonds propres;

� locaux, usines, équipement et autres immobilisations;

� biens fonciers et autres placements (y compris les participations non consolidées dans 
d’autres sociétés);

� charges payées d’avance (par ex. : impôts fonciers et services publics);

� frais reportés (p.ex. : frais de référence hypothécaire);

� tous les autres éléments d’actifs.
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Coefficient de pondération des risques de 250 %

� Les diverses formes de déductions liées au seuil décrites au chapitre 2, qui sont 
inférieures aux seuils applicables.

Coefficient de pondération des risques de 1250 %

� Divers éléments décrits au chapitre 2 (Éléments assujettis à une pondération des 
risques de 1250 %)

3.2 Catégories d’instruments hors bilan

Les définitions figurant dans la présente section s’appliquent aux engagements hors bilan.
L’expression « instrument hors bilan » utilisée dans la présente ligne directrice englobe des 
garanties, des engagements, des dérivés et d’autres accords contractuels dont le montant total 
du principal notionnel peut ne pas être comptabilisé au bilan. Ces instruments sont assujettis à 
une exigence de fonds propres, qu’ils aient ou non été comptabilisés au bilan à la valeur du 
marché.

Les institutions doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits de base et 
devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds propres appliquée à 
ces transactions doit être calculée conformément à l’Annexe 3-II. En ce qui concerne les 
transactions sur titres, produits de base et devises qui ne sont pas traitées au moyen d’un 
système de règlement-livraison (SRL), les institutions doivent également calculer une exigence 
de fonds propres conformément à l’Annexe 3-1.

Le montant en équivalent-crédit des opérations de financement par titres (OFT)94 et des dérivés 
de gré à gré qui exposent une institution au risque de contrepartie95 doit être calculé 
conformément aux dispositions énoncées à l’annexe 3-II. Cette annexe s’applique à tous les 
dérivés de gré à gré détenus dans le portefeuille bancaire et dans le portefeuille de négociation. 

94 Les opérations de financement par titres (OFT) sont des transactions prenant notamment la forme de mises en
pension, de prises en pension, de prêts et emprunts de titres, et de prêts garantis par des titres avec appel de 
marge, pour lesquels la valeur de la transaction dépend de la valeur marchande et où les transactions sont 
souvent assujetties à des accords sur marge.

95 Le risque de contrepartie (RC) représente le risque que la contrepartie d’une transaction fasse défaut avant le 
règlement final des flux de trésorerie de la transaction. S’ensuivrait une perte économique si les transactions ou 
le portefeuille des transactions renfermant la contrepartie comportaient une valeur économique positive à la date 
de défaut. Contrairement à l’exposition d’une entreprise au risque de crédit par le biais d’un emprunt, où 
l’exposition sur le risque est unilatérale et que seule l’institution prêteuse est confrontée au risque de perte, le 
risque de contrepartie engendre une exposition bilatérale aux pertes : la valeur marchande de la transaction peut 
être positive ou négative pour l’une ou l’autre contrepartie de la transaction. La valeur marchande est incertaine 
et peut fluctuer dans le temps, selon le mouvement des facteurs sous-jacents du marché.
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3.2.1 Substituts directs de crédit

Les substituts directs de crédit comprennent les garanties et les instruments équivalents qui 
garantissent des créances financières. Avec un substitut direct de crédit, le risque de perte pour 
l’institution dépend directement de la solvabilité de la contrepartie.

Exemples de substituts directs de crédit :

� les garanties accordées au nom de clients pour des obligations financières desdits 
clients, au cas où il y aurait manquement, par exemple, des garanties de :

� paiement de dettes existantes relatives à des services;

� paiement relatif à un contrat d’achat;

� paiements de baux, de prêts ou de prêts hypothécaires;

� paiement de chèques non certifiés;

� versement de taxe (de vente) à l’État;

� paiement de dettes existantes relatives à l’achat de marchandises;

� paiement d'une prestation de retraite non capitalisée;

� assurance d’obligations financières.

� les garanties bancaires à première demande ou autres obligations irrévocables et 
équivalentes servant de garanties financières, comme les lettres de crédit soutenant 
l’émission d’effets de commerce;

� les participations à risque dans des acceptations bancaires et des lettres de crédit 
financières. Les participations à risque constituent des garanties de la part des 
institutions participantes en vertu desquelles, si le client concerné ne respecte pas ses 
obligations, elles indemniseront l’institution émettrice du montant total d'intérêt et de 
principal qui leur est attribuable;

� les prêts de titres, lorsque l’institution est responsable envers son client de tout 
manquement à recouvrer les titres prêtés;

� les dérivés de crédit dans le portefeuille bancaire lorsque l’institution vend une protection 
de crédit.
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3.2.2 Engagements de garantie liés à des transactions

Les engagements de garantie liés à des transactions concernent les activités commerciales 
courantes d’une contrepartie, lorsque le risque de perte pour l’institution déclarante dépend de 
la vraisemblance d’un événement futur indépendant de la solvabilité de la contrepartie. 
Essentiellement, les engagements de garantie liés à des transactions sont des garanties qui 
soutiennent des contrats ou engagements non financiers ou commerciaux d’exécution 
particulière plutôt que des obligations financières générales de clients. Les garanties liées à 
l’exécution excluent explicitement les éléments liés à l’inexécution d’obligations financières.

Les garanties liées à l’exécution et les garanties non financières comprennent :

� les garanties d’exécution, les contre-garanties et les indemnités. Les garanties 
d’exécution à première demande représentent les obligations qui garantissent 
l’exécution de contrats ou d’entreprises non financières ou commerciales, notamment 
les accords garantissant :

� l’exécution des obligations contractuelles des sous-traitants et des fournisseurs;

� les contrats de main-d’œuvre et de matériaux;

� la livraison de marchandise, les soumissions et les cautionnements de 
soumission;

� les garanties de remboursement de cautions ou de charges payées d’avance en 
cas d’inexécution.

� les cautions de dédouanement et les cautionnements d’accise. Les montants inscrits 
pour ces instruments doivent correspondre à la responsabilité maximale de l’institution 
déclarante.

3.2.3 Engagements liés à des transactions commerciales

Ceux-ci comprennent des engagements à court terme à dénouement automatique liés à des 
transactions commerciales comme les lettres de crédit commerciales et les lettres de crédit 
documentaires émises par l’institution et garanties par les expéditions en question.

Les lettres de crédit émises au nom d’une contrepartie et adossées à des lettres de crédit dont 
la contrepartie est bénéficiaire (« lettres adossées ») doivent être déclarées à titre de lettres de 
crédit documentaires.

Les lettres de crédit notifiées par l’institution pour lesquelles elle agit comme agent de 
remboursement ne doivent pas être assimilées à un élément d'actif à risque.
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3.2.4 Les engagements de mise et de prise en pension

Une mise en pension est une transaction par laquelle la vente d’un titre ou d’un autre élément 
d’actif s’accompagne d’un engagement simultané en vertu duquel le vendeur rachètera 
l’élément d’actif de l’acheteur initial à un prix prédéterminé après une période déterminée. Une 
prise en pension consiste en l’achat d’un titre ou d’un autre élément d’actif avec engagement 
simultané prévoyant que l’acheteur revendra l’élément d’actif au vendeur initial à un prix 
prédéterminé après une période déterminée. Si ces transactions ne figurent pas au bilan, elles 
doivent être déclarées parmi les engagements hors bilan et assorties d'un facteur de conversion 
de 100 %.

3.2.5 Achats à terme d’éléments d'actif96

Engagement d’acheter un prêt, un titre ou un autre élément d’actif à une date ultérieure 
déterminée, habituellement selon des modalités prédéterminées.

3.2.6 Dépôts terme contre terme

Il s'agit d'un accord entre deux parties en vertu duquel l'une paie et l'autre reçoit un taux 
d'intérêt convenu sur un dépôt qui doit être placé par une partie auprès de l'autre à une date 
ultérieure prédéterminée. Ces dépôts se distinguent des contrats à terme de taux d’intérêt en ce 
que, dans le cas des dépôts terme contre terme, le dépôt est effectivement fait.

3.2.7 Actions et titres partiellement libérés

Il s'agit de transactions où seule une partie du prix d'émission ou de la valeur nominale d'un titre 
acheté a été souscrite et où l'émetteur peut réclamer le solde (ou un autre versement) soit à 
une date prédéterminée au moment de l'émission, soit à une date ultérieure non précisée.

3.2.8 Facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme

Il s’agit d’ententes selon lesquelles un emprunteur peut émettre des billets à court terme, pour 
des échéances variant entre trois et six mois, à concurrence d’une limite fixée pendant une 
longue période, souvent au moyen d’offres répétées à un syndicat soumissionnaire. Si à un 
moment quelconque, les effets ne sont pas vendus par le soumissionnaire à un prix acceptable, 
un souscripteur à forfait (ou un groupe de souscripteurs à forfait) les achète à un prix prescrit.

3.2.9 Opérations à terme sur taux d'intérêt

Il s'agit d'accords entre deux parties en vertu desquels, à une date ultérieure prédéterminée, il y 
aura règlement en espèces de la différence entre le taux d'intérêt contractuel et le taux courant 
du marché sur un montant de principal théorique prédéterminé pour une période prédéterminée.

96 Ne comprend pas une transaction au comptant dont le contrat prévoit qu’elle doit être réglée à l’intérieur de la 
période normale de règlement.
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3.2.10 Contrats de swap de taux d'intérêt

Dans un contrat de swap de taux d'intérêt, deux parties s'engagent par contrat à échanger leurs 
paiements d'intérêt sur le même montant d'endettement théorique. Dans la plupart des cas, les 
deux parties s’échangent des paiements à taux d’intérêt fixe contre des paiements à taux 
d’intérêt variable. Il peut toutefois y avoir échange de paiement à intérêt variable contre d’autres 
paiements à taux d’intérêt variable.

3.2.11 Options sur taux d'intérêt et sur devises

Une option est un accord entre deux parties en vertu duquel le vendeur de l'option accorde à 
l'acheteur, contre compensation (prime ou frais), le droit, mais non l'obligation, de lui acheter ou 
de lui vendre ultérieurement, soit à une date déterminée, soit pendant une période déterminée, 
un instrument financier ou une marchandise à un prix convenu au moment de l'accord sur 
l'option. D’autres formes d’options sur les taux d’intérêt comprennent les accords de 
plafonnement de taux d’intérêt et les contrats à taux d’intérêt plancher et plafond.

Les options sur les opérations de change peuvent être exclues lorsqu’elles sont soumises à des 
exigences quotidiennes de constitution de fonds.

3.2.12 Contrats financiers à terme sur devises

Le contrat financier à terme sur devises est un accord entre une institution et une contrepartie 
en vertu duquel l’institution consent à vendre à la contrepartie ou à lui acheter un montant fixe 
de devises à un taux de change fixe pour livraison et règlement à une date déterminée 
ultérieurement ou à l'intérieur d'une période d'options fixe.

3.2.13 Swaps de devises

Un contrat de swap de devises est une transaction en vertu de laquelle deux parties 
s’échangent des devises et les flux d’intérêt connexes pour une certaine période. Les swaps de 
devises sont utilisés pour échanger des créances à taux d’intérêt fixe dans des monnaies 
différentes.

3.2.14 Swaps simultanés de taux et de devises

Les contrats de swap de taux d’intérêt dans deux monnaies combinent les caractéristiques des 
swaps de devises et des swaps de taux d’intérêt.

3.2.15 Opérations à terme sur taux d'intérêt et sur devises

Une opération à terme est une obligation contractuelle uniformisée de livrer une quantité 
déterminée d'une marchandise (instrument financier, monnaie étrangère, etc.) ou d'en prendre 
livraison à une date ultérieure déterminée à un prix déterminé établi sur un marché central 
réglementé.
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3.2.16 Contrats sur les métaux précieux et contrats financiers sur les produits 
de base

Les contrats sur les métaux précieux et les contrats financiers sur les produits de base peuvent 
prendre la forme de contrats au comptant, de contrats à effet différé, de contrats à terme et de 
contrats à option. Les métaux précieux sont principalement l’or, l’argent et le platine. Les 
produits de base sont des biens en vrac comme les grains, les métaux et les aliments échangés 
dans une bourse de marchandises ou sur le marché au comptant. Aux fins des fonds propres, 
les contrats sur l’or sont assimilés à des contrats sur devises.

3.2.17 Bons de souscription

Les bons de souscription comprennent les options ou contrats de livraison en espèces dont la 
valeur est déterminée par les fluctuations, dans le temps, d’un indice, d’un produit ou d’une 
monnaie étrangère sous-jacents. Lorsque les bons de souscription autres que les fonds propres 
ou l’opération de couverture de tels bons de souscription exposent l’institution financière à un 
risque de contrepartie, le montant en équivalent-crédit doit être déterminé au moyen de 
l’évaluation du risque courant pour les contrats sur les taux de change.

3.3 Facteurs de conversion en équivalent-crédit

La valeur nominale (montant du principal notionnel) d’un instrument hors bilan ne traduit pas 
toujours le risque de crédit propre à l’instrument. Pour estimer le risque de crédit, il faut 
multiplier le montant notionnel de l'instrument par un facteur de conversion du crédit afin 
d'obtenir un montant d'équivalent-crédit97. Le montant d'équivalent-crédit est considéré comme 
un élément figurant au bilan et le degré de risque pondéré applicable à la contrepartie ou, s'il y 
lieu, au garant ou à la garantie constituée sur un bien lui est attribué. Voici les facteurs de 
conversion en équivalent-crédit (FCEC) :

Facteur de conversion de 100 %

� substituts directs de crédit (garanties générales d’endettement et instruments de type 
garantie, y compris les garanties bancaires à première demande liées à des prêts ou à 
des titres ou soutenant ceux-ci);

� acquisitions de participations à risque dans des acceptations et les participations 
bancaires à des substituts directs de crédit (par ex. : les garanties bancaires à première 
demande);

� engagements de mise et de prise en pension;

� accords à terme (obligations contractuelles) d'acheter des éléments d'actif, y compris les 
facilités de financement avec certitude d'appel de fonds;

97 Voir la section 3.4, Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments dérivés similaires.
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� options de vente souscrites sur des éléments d’actif déterminés ayant les 
caractéristiques d’une amélioration du crédit98.

Facteur de conversion de 50 %

� engagements de garantie liés à des transactions (par ex. : les cautionnements de 
soumission, les garanties d’exécution, les contre-garanties et les garanties bancaires à 
première demande liées à des transactions particulières);

� engagements assortis d'une échéance initiale supérieure à un an, y compris les 
engagements de souscription et les marges de crédit commercial;

� les facilités d’émission d’effets, les facilités renouvelables à prise ferme et d’autres 
accords semblables.

Facteur de conversion de 20 %

� engagements à court terme à dénouement automatique liés à des transactions 
commerciales, y compris les lettres de crédit commerciales et les lettres de crédit 
documentaires (un FCEC de 20 % est appliqué tant à la partie émettrice qu'à celle qui 
confirme la transaction);

� engagements comportant une échéance initiale d'un an ou moins.

Facteur de conversion de 0 %

� engagements révocables sans condition à tout moment sans préavis.

3.4 Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments 
dérivés similaires

Les contrats à terme (de gré à gré), les swaps, les options achetées et les instruments dérivés 
similaires requièrent un traitement spécial puisque les institutions sont exposées au risque de 
crédit, non pour la totalité de leur valeur nominale, mais seulement pour le coût potentiel de 
remplacement du flux de trésorerie (sur les contrats affichant un gain) en cas de manquement
de la contrepartie. Les montants en équivalent-crédit sont calculés au moyen de la méthode 
d’évaluation du risque courant et se voient appliquer le coefficient de pondération approprié à la 
contrepartie. Les détails de cette méthode se retrouvent à l’annexe 3-II. 

98 Les options de vente souscrites (lorsque les primes sont payées à l’avance) exprimées en taux du marché pour 
des monnaies ou des instruments financiers ne comportant aucun risque de crédit ou risque relatif aux actions 
sont exclues du cadre.
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La majoration servant au calcul du montant en équivalent-crédit dépend de l'échéance du 
contrat et de la volatilité des taux et des prix qui sous-tendent ce type d'instrument. Les 
instruments négociés en bourse peuvent être exclus lorsqu’ils font l’objet d’un appel de dépôts 
de garantie quotidiens. Les options de gré à gré doivent être incluses avec les mêmes facteurs 
de conversion que les autres instruments.

Les institutions doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits de base et 
devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds propres appliquée à 
ces transactions doit être calculée conformément à l’annexe 3-I. En ce qui concerne les 
transactions sur titres, produits de base et devises ne faisant pas appel à un système de 
règlement-livraison, les institutions doivent également calculer l’exigence de fonds propres 
conformément à l’Annexe 3-I.

3.4.1 Contrats sur taux d’intérêt

Comprennent :

� les swaps de taux d’intérêt sur une seule monnaie;

� les swaps de base;

� les contrats de taux à terme et les produits ayant des caractéristiques semblables;

� les contrats à terme sur taux d’intérêt;

� les options sur taux d’intérêt achetées.

3.4.2 Contrats sur taux de change

Comprennent :

� les contrats sur l’or99;

� les swaps de devises;

� les swaps simultanés de taux et de devises;

� les contrats de change à terme à forfait;

� les contrats à terme sur devises;

� les options sur devises achetées.

99 Aux fins du calcul du risque de crédit, les contrats sur l’or sont assimilés aux contrats sur devises.
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3.4.3 Contrats sur actions

Comprennent :

� les contrats à terme;

� les contrats à terme (de gré à gré);

� les swaps;

� les options achetées;

� les instruments dérivés similaires sur actions particulières et sur indices d’actions.

3.4.4 Contrats sur métaux précieux (p.ex. argent, platine, palladium)

Comprennent :

� les contrats à terme;

� les contrats à terme (de gré à gré);

� les swaps;

� les options achetées;

� les instruments dérivés similaires sur métaux précieux.

3.4.5 Instruments sur produits de base

Comprennent :

� les contrats à terme;

� les contrats à terme (de gré à gré);

� les swaps;

� les options achetées;

� les instruments dérivés similaires fondés sur des contrats sur produits énergétiques, sur 
produits agricoles ou sur métaux non ferreux (p.ex. aluminium, cuivre, zinc);

� les autres contrats sur métaux non précieux.
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3.5 Compensation des contrats à terme (de gré à gré), des swaps, des options 
achetées et des instruments dérivés similaires

Les institutions peuvent compenser les contrats sur la base de la novation ou de toute forme de 
compensation juridiquement valide. La novation s’entend d’un contrat bilatéral écrit entre deux 
contreparties en vertu duquel chaque obligation d’une partie envers l’autre de livrer une 
monnaie donnée à une date d’évaluation déterminée est automatiquement éteinte et remplacée 
par l’obligation de verser un montant unique, lequel résulte de la compensation des montants 
dont chaque contrepartie était redevable envers l’autre en vertu de toutes les obligations 
éteintes.

Une institution désirant compenser des transactions par novation ou par une autre forme de 
compensation bilatérale doit prouver à l’Autorité100 que les conditions suivantes sont réunies :

� l’institution a signé un contrat ou un accord écrit de compensation bilatéral avec chaque 
contrepartie, créant ainsi une seule obligation juridique couvrant toutes les transactions 
bilatérales compensées. Par l’effet d’un tel mécanisme, elle assume une seule obligation 
de paiement ou ne peut réclamer qu’un montant unique selon la somme nette des 
valeurs positives et négatives, au prix du marché, de toutes ses transactions avec cette 
contrepartie en cas de manquement, de faillite ou de liquidation de celle-ci ou dans des 
circonstances semblables;

� l’institution doit disposer d’avis juridiques écrits et éclairés qui concluent qu’en cas de
contestation judiciaire, les autorités administratives ou tribunaux pertinents 
considéreraient que l’exposition en vertu de l’accord de compensation représente le 
montant net en vertu des lois de toutes les instances pertinentes. Pour que l’institution 
en vienne à cette conclusion, les opinions juridiques doivent traiter de la validité juridique 
et de la force exécutoire de la totalité de l’accord de compensation en vertu de ses 
modalités;

o les lois de toutes les juridictions pertinentes s’entendent : a) des lois en vigueur 
là où les contreparties ont été constituées et, si la succursale étrangère d’une 
contrepartie est en cause, les lois de la juridiction où est situé la succursale; b) 
les lois régissant chacune des transactions; et, c) les lois régissant tout contrat 
ou accord requis aux fins de compensation;

o un avis juridique doit généralement être reconnu comme tel par le milieu 
juridique dans le pays de l’institution ou dans un mémoire juridique portant d’une 
manière raisonnée sur tous les enjeux pertinents;

� l’institution applique des procédures internes pour s’assurer qu’avant d’inclure une 
transaction dans une tranche de compensation, la transaction est prise en compte dans 
les avis juridiques qui respectent les critères susmentionnés;

100 Si l’Autorité n’est pas convaincue du caractère exécutoire du mécanisme sous le régime des lois de sa 
juridiction, ni l’une ou l’autre contrepartie ne peut compenser les contrats aux fins du calcul des fonds propres.
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� l’institution doit instaurer des procédures pour mettre à jour les avis juridiques afin 
d’assurer la force exécutoire permanente de l’accord de compensation, compte tenu des 
changements qui pourraient être apportés aux lois pertinentes;

� l’institution conserve tous les documents nécessaires dans ses dossiers.

Aucun contrat renfermant une disposition de dégagement ne sera admissible à la compensation 
aux fins du calcul des fonds propres. Une disposition de dégagement permet à une contrepartie 
en règle de n’effectuer que des paiements limités ou même de n’effectuer aucun paiement à la 
succession du défaillant même si ce dernier est un créancier net.

La compensation entre les transactions assimilables à des pensions et les dérivés de gré à gré 
n’est pas autorisée en vertu de la méthode actuelle de calcul des expositions.

Le risque de crédit propre aux transactions à terme (de gré à gré), aux swaps, aux options 
achetées et aux instruments dérivés similaires avec compensation bilatérale correspond à la 
somme du coût de remplacement net au prix du marché, s’il est positif, et d’un facteur de 
majoration calculé d’après le principal notionnel de chacun des contrats sous-jacents avant la 
compensation. Toutefois, aux fins du calcul des risques de crédit potentiels associés aux 
contrats assujettis à des accords de compensation exécutoires et dont le principal notionnel 
équivaut aux flux de trésorerie, le principal notionnel correspond aux recettes nettes échues à 
chaque date d’évaluation et pour chaque devise. Ces contrats sont réputés en constituer un 
seul parce que la compensation des contrats dans une même devise venant à échéance à la 
même date réduira à la fois le risque potentiel et le risque courant. Le risque courant (c’est-à-
dire le coût de remplacement) des régimes de compensation multilatérale est fonction des 
règles de répartition des pertes de la chambre de compensation.

Les facteurs de majoration bruts doivent être calculés en fonction des obligations juridiques au 
titre des flux de trésorerie, dans toutes les monnaies. On y arrive en compensant toutes les 
sommes à recevoir et à payer dans la même monnaie, pour chaque date d’évaluation. Les 
obligations compensées sont converties en dollars canadiens en utilisant les cours à terme 
actuels pour chaque date d’évaluation. Une fois converties, les sommes à recevoir à chaque 
date d’évaluation sont additionnées et les facteurs de majoration bruts sont calculés en 
multipliant la somme à recevoir par le facteur de majoration approprié.
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Le risque de crédit futur des transactions compensées (Anet) est égal à la somme de 40 % des 
majorations calculées selon la méthode en vigueur (Abrut)101 et de 60 % du produit obtenu en 
multipliant la majoration par le ratio coût de remplacement courant net/coût de remplacement 
courant positif (RPN)102.

où :

RPN = coût de remplacement net / coût de remplacement positif des 
transactions assujetties à des accords de compensation exécutoires.

Le RPN peut être calculé pour chaque contrepartie ou pour l’ensemble d’un portefeuille pour 
toutes les transactions assujetties à des accords de compensation exécutoires. Dans le premier 
cas, un seul RPN est calculé pour chaque contrepartie. Dans le deuxième, il est établi pour 
toutes les contreparties.

3.5.1 Calcul du montant en équivalent-crédit des contrats compensés

1) Déterminer les majorations et les coûts de remplacement pour chaque transaction et 
chaque contrepartie assujettie à la compensation bilatérale. Une feuille de calcul 
semblable à celle figurant ci-après peut servir à cette fin.

Contrepartie 1
Transaction Principal

notionnel

(1)

Facteur de
majoration
(réf. 4-3-2)

(2)

Risque de 
crédit

potentiel
(1) x (2) = (3)

Coût de
remplacement

positif
(4)

Coût de
remplacement

négatif
(5)

Etc.
Total Abrut R+ R-

2) Calculer le coût de remplacement net pour chacune des contreparties assujetties à la 
compensation bilatérale :

� faire la somme des coûts de remplacement positifs et négatifs (R+ + R-)
(Aux fins de la méthode par portefeuille, le coût de remplacement négatif d'une 
contrepartie ne peut servir à compenser le coût de remplacement positif d'une autre 
contrepartie). Si le résultat est négatif, inscrire zéro.

101 Abrut est égal à la somme des risques de crédit futurs (c’est-à-dire au produit obtenu en multipliant le principal 
notionnel par le facteur de majoration approprié selon l’annexe 3-II) pour les transactions assujetties à des 
accords de compensation exécutoires.

102 Dans les documents de la BRI, le coût de remplacement positif est appelé « coût de remplacement brut ». De 
même, le RPN est remplacé par BNR.
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3) Calculer le RPN

Dans le cas des institutions utilisant la méthode de contrepartie par contrepartie, le RPN est 
égal au résultat obtenu en divisant le coût de remplacement net calculé à l'étape 2 par le coût 
de remplacement positif (R+ calculé à l'étape 1).

Aux fins de la méthode par portefeuille, le RPN correspond au résultat obtenu en divisant la
somme des coûts de remplacement nets pour chacune des contreparties assujetties à la 
compensation bilatérale par la somme des coûts de remplacement positifs pour ces mêmes 
contreparties.

Voici un exemple simple du calcul de RPN :

Contrepartie 1 Contrepartie 2 Contrepartie 3

Transaction Principal
notionnel

Évaluation
à la valeur
du marché

Principal
notionnel

Évaluation
à la valeur
du marché

Principal
notionnel

Évaluation
à la valeur
du marché

Transaction 1 100 10 50 8 30 -3

Transaction 2 100 -5 50 2 30 1

Coût de remplacement
positif (R++)

10 10 1

Coût de remplacement
(RN)

5 10 0

RPN (par contrepartie)

Total du RPN 
����
�+ = 15/21 = 0,71

4) Calculer Anet pour chaque contrepartie assujettie à la compensation bilatérale; le 
montant du RPN est fondé sur la méthode utilisée par l’institution soit la méthode de 
contrepartie par contrepartie ou la méthode par portefeuille. L’institution doit choisir une 
seule méthode pour toutes les transactions de compensation.

Anet est égal à :

Dans le cas des contrats de compensation, lorsque le coût de remplacement est > 0 

(0,4*Abrut) + (0,6*Abrut * RPN)

Dans le cas des contrats de compensation, lorsque le coût de remplacement 
est = 0 

0,4*Abrut
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5) Calculer le montant de l’équivalent-crédit pour chaque contrepartie en additionnant le 
coût net de remplacement (étape 2) et Anet (étape 4). Additionner le coefficient de risque 
des contreparties et inscrire le total de l'équivalent-crédit au tableau XX (numéro à 
déterminer) du formulaire de divulgation. 
Note : Les contrats peuvent être assujettis à compensation entre divers types 
d’instruments dérivés (taux d’intérêt, devises, titres, etc.) Dans ce cas, attribuer le coût 
de remplacement net au prorata entre les types d’instruments dérivés dont le coût de 
remplacement brut est positif.

3.6 Engagements

Les engagements sont des accords qui obligent une institution, à la demande d’un client :

� à accorder du crédit sous la forme de prêts ou de participation à des prêts, de créances 
au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires, de découverts, d’acceptations, de 
lettres de crédit, de garanties ou de substituts de prêts; ou

� à acheter des prêts, des titres ou d’autres éléments d’actif.

Normalement, les engagements supposent un contrat ou un accord écrit et une contrepartie 
quelconque (par ex. : une commission d’engagement).

3.6.1 Facteurs de conversion en équivalent-crédit

Le facteur de conversion en équivalent-crédit qui s’applique à un engagement dépend de son 
échéance. On considère que les engagements à longue échéance comportent un risque élevé 
parce que la période entre les réévaluations du crédit est relativement longue et qu’il y a 
relativement peu d’occasions de retirer l’engagement si la qualité du crédit du tireur se 
détériore.

Les facteurs de conversion s’appliquent aux engagements comme suit :

Facteur de conversion de 0 %

� engagements révocables sans condition par l’institution, à tout moment et sans préavis, 
ou devenant automatiquement caducs en cas de dégradation de la solvabilité de 
l’emprunteur. Cela suppose que l’institution réalise au moins une fois par année une 
évaluation en bonne et due forme de la facilité, ce qui lui permet de relever toute 
détérioration apparente de la qualité du crédit. Les engagements vis-à-vis de la clientèle 
de détail sont révocables sans condition si l’institution est contractuellement autorisée à 
les annuler dans les limites permises par la réglementation relative à la protection des 
consommateurs et les dispositions connexes.

Facteur de conversion de 20 %

� engagements avec une échéance initiale d’un an ou moins.
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Facteur de conversion de 50 %

� engagements avec une échéance initiale de plus d’un an;

� facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme;

� partie inutilisée d'un engagement à consentir un prêt qui sera tiré en un certain nombre 
de tranches, certaines dans un délai inférieur à un an et certaines dans un délai 
supérieur à un an;

� engagements à terme (lorsque l’institution s’engage à émettre un engagement) si le prêt 
peut être tiré plus d’un an après la signature initiale de l’engagement par l’institution.

3.6.2 Échéance

Les institutions doivent utiliser l'échéance initiale (voir ci-après) pour déclarer ces instruments. 

3.6.2.1 Échéance initiale

L’échéance d’un engagement se mesure entre la date où l’engagement a été accepté par le 
client, que l’engagement soit révocable ou irrévocable, conditionnel ou inconditionnel, et le 
premier en date des jours suivants :

� la date d’échéance prévue de l’engagement;

� la date à laquelle l’institution peut, à son choix, annuler l'engagement sans condition.

Une clause de détérioration importante ne donne pas une protection suffisante à l’égard d’un 
engagement pour que celui-ci soit considéré comme annulable sans condition.

Lorsque l’institution s'engage à accorder une facilité à une date future (un engagement à 
terme), il faut mesurer l'échéance initiale de l'engagement entre la date d'acceptation de 
l'engagement et la date finale où des tirages sont permis.

3.6.2.2 Renégociation d’un engagement

Si les parties s’entendent, un engagement peut être renégocié avant son échéance. Si la 
renégociation requiert une évaluation du crédit du client conformément aux normes de 
l’institution en matière de crédit et confère à l’institution une entière discrétion pour ce qui est du 
renouvellement ou de la prorogation de l'engagement et de la modification d'autres modalités 
de l'engagement, l'engagement initial peut, à la date d'acceptation des nouvelles modalités par 
le client, être considéré comme étant échu, auquel cas un nouvel engagement peut être 
appliqué. Si de nouvelles modalités ne sont pas négociées, l’engagement initial demeure en 
vigueur jusqu’à l’échéance initiale.
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Ce processus doit être clairement étayé.

Dans les transactions syndiquées et à participation, une institution participante doit pouvoir 
exercer ses droits de renégociation indépendamment des autres membres du syndicat.

Lorsque ces conditions ne sont pas réunies, la date initiale de l’engagement doit servir à 
déterminer l’échéance.

3.6.3 Types particuliers d’engagements

3.6.3.1 Engagements sans échéance ou variables

Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 0 % s’applique aux engagements sans 
échéance ou variables comme les marges de cartes de crédit, les marges personnelles de 
crédit et les autorisations de découvert de comptes chèques personnels qui ne sont pas 
utilisées et qui sont annulables sans condition à tout moment.

3.6.3.2 Engagements permanents non confirmés

Les engagements variables qui sont annulables sans condition par l’institution à tout moment 
sous réserve d’un préavis ne constituent pas des engagements annulables sans condition et 
font l’objet d’un facteur de conversion de 50 %. Les engagements à long terme doivent être 
annulables sans préavis pour faire l’objet du coefficient de pondération de 0 %.

3.6.3.3 Engagements tirés en un certain nombre de tranches

Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % s’applique à un engagement de 
consentir un prêt (ou d’acheter un élément d’actif) qui doit être tiré en un certain nombre de 
tranches, certaines dans un délai d’un an ou moins et certaines dans un délai de plus d’un an. 
Dans ces cas, il ne faut accorder aucune importance à la capacité de renégocier les modalités 
des tranches ultérieures. Souvent, ces engagements portent sur des projets immobiliers dont 
une institution peut difficilement se retirer sans mettre son placement en danger.

Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et que les conversions entre les tranches de 
plus d’un an et de moins d’un an sont permises (c’est-à-dire lorsque l’emprunteur peut choisir 
les termes de l’échéance des engagements), un facteur de conversion de 50 % s’applique à 
tout l’engagement.

Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et que les conversions entre les tranches de 
plus d'un an et de moins d'un an sont permises, chaque tranche peut être convertie 
séparément, selon son échéance.
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3.6.3.4 Engagements portant sur des montants variables

Dans le cas des engagements qui portent sur des montants qui varient pendant la durée de 
l’engagement, comme le financement d’une entreprise* sujette à une variation saisonnière des 
flux de trésorerie, le facteur de conversion doit s’appliquer au montant inutilisé maximal qui peut 
être tiré pendant le reste de la durée de l’engagement.

3.6.3.5 Engagement à consentir un prêt comportant une échéance de plus d’un an

Un engagement à consentir un prêt comportant une échéance de plus d’un an, mais qui doit 
être utilisé dans un délai inférieur à un an peut être assimilé à un instrument à échéance de 
moins d’un an, à condition que toute partie non utilisée de l’engagement soit automatiquement 
annulée à la fin de la période de tirage.

Toutefois, si par une combinaison d'options ou de tirages, de remboursements et de nouveaux 
tirages, etc., le client peut avoir accès à une marge de crédit au-delà d'un an sans que 
l’institution puisse annuler l'engagement sans condition en moins d'un an, l'engagement doit 
être converti selon un facteur de 50 %.

3.6.3.6 Engagements portant sur des transactions hors bilan

En cas d’engagement à fournir un élément hors bilan, l’institution doit prendre le plus bas des 
deux facteurs de conversion en équivalents-crédits applicables. 

3.7 Évaluations externes du crédit et transposition des évaluations en 
pondérations

Les passages suivants sont essentiellement tirés du Nouvel Accord de Bâle intitulé 
Convergence internationale de la mesure et des normes de fonds propres – Dispositif révisé
publié en juin 2004, lequel a été révisé en novembre 2005 et juin 2006. Ils ont été adaptés pour 
rendre applicables les normes sur les fonds propres aux institutions visées dans le champ 
d’application de la présente ligne directrice. L’Autorité a annoté certains extraits notamment 
pour préciser ses attentes en regard d’éléments faisant appel aux discrétions qui peuvent être 
exercées par les autorités de contrôle dans leur juridiction.

3.7.1 Évaluations externes du crédit

3.7.1.1 Procédure de reconnaissance

90. C’est aux autorités de contrôle nationales qu’il incombe d'examiner en continu si un
organisme externe d’évaluation du crédit (OEEC) satisfait aux critères énumérés au 
paragraphe ci-après. . Elles devraient pour cela se reporter au code de conduite de 
l’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV) intitulé « Code of 
conduct fundamentals for Credit Rating Agencies ». Par ailleurs, la reconnaissance d’un 

* Le terme « entreprise » est utilisé au sens générique même si les dispositions du Code civil du Québec réfèrent 
à la notion de « personne morale ».
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OEEC peut être partielle, par exemple, elle peut être limitée à certains types de 
créances ou à certains pays. La procédure prudentielle de reconnaissance doit être 
rendue publique afin d’éviter d’inutiles obstacles à l’entrée d’OEEC sur le marché.

Note de l’Autorité

L’Autorité autorisera les institutions à reconnaître les notes de crédit des agences de notation 
suivantes aux fins des normes de fonds propres :

� DBRS
� Moody’s Investors Service
� Standard & Poor’s (S&P)
� Fitch Rating Services

3.7.1.2 Critères d’éligibilité

91. Un OEEC doit satisfaire aux six (6) critères suivants :

Objectivité : La méthodologie d’évaluation du crédit doit être rigoureuse, systématique et faire 
l’objet d’une validation fondée sur des données historiques. De plus, cette évaluation doit être 
soumise à un examen permanent et refléter toute évolution de la situation financière. 
Préalablement à la reconnaissance par l’Autorité, une méthodologie d’évaluation adaptée à 
chaque segment du marché, comprenant des procédures de contrôle ex post rigoureux, doit 
avoir été établie depuis au moins un an et de préférence trois ans.

Indépendance : Un OEEC doit être indépendant et ne subir aucune pression politique ou 
économique susceptible d’influencer ses évaluations. Il doit être préservé dans la mesure du 
possible des contraintes pouvant naître de situations de conflit d’intérêts liées à la composition 
de son conseil d’administration ou de son actionnariat.

Accès international/transparence : Les évaluations de crédit, les éléments clés sur lesquels 
elles s’appuient et la participation éventuelle de l’émetteur au processus d’évaluation sont des 
informations qui devraient être rendues publiques selon un principe de non-sélectivité, sauf s’il 
s’agit d’évaluations privées. En outre, les procédures, méthodologies et hypothèses générales
utilisées par l’OEEC pour ses évaluations devraient être rendues publiques.

Communication : Un OEEC doit communiquer les informations suivantes : : son code de 
conduite; la nature générale des modalités de sa rémunération par les entités évaluées; ses 
méthodologies d’évaluation (y compris la définition du défaut de paiement, l’horizon temporel et 
la signification de chaque notation); le taux réel de défaut relevé dans chaque catégorie 
d’évaluation et l’évolution de ces évaluations, et l’évolution de ces évaluations, par exemple, la 
probabilité pour des notations AA de devenir A avec le temps.

Ressources : L’OEEC doit disposer de ressources suffisantes pour fournir des évaluations de 
crédit de bonne qualité et être à même d’entretenir des relations suivies avec les niveaux 
décisionnels et opérationnels des entités évaluées, de manière à renforcer la valeur des 
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évaluations. Les méthodes utilisées doivent combiner les approches qualitatives et 
quantitatives.
Crédibilité : Elle découle, dans une certaine mesure, des critères précédents et est confirmée
par la confiance qu’accordent des parties indépendantes (investisseurs, assureurs, partenaires 
commerciaux) aux évaluations externes du crédit réalisées par un OEEC. La crédibilité est 
également étayée par l’existence de procédures internes destinées à empêcher le mauvais 
usage de renseignements confidentiels. Il n’est pas nécessaire qu’un OEEC réalise des 
évaluations dans plus d’un pays pour être reconnu.

3.7.2 Considérations pratiques

3.7.2.1 Transposition des évaluations en pondérations

92. Il incombe à l’Autorité d’affecter les évaluations des OEEC reconnus aux coefficients de 
pondération existants dans le cadre de l’approche standard, c’est-à-dire d’établir à quel 
coefficient de pondération correspond chaque catégorie d’évaluation de crédit. Cette 
mise en correspondance doit être objective et faire coïncider de façon cohérente le 
coefficient de pondération et le niveau de risque de crédit indiqué dans les tableaux ci-
dessous, et ce pour toute l’échelle des coefficients de pondération.

Note à long terme

Pondération dans le
cadre de l’approche 

standard DBRS Moody’s S&P Fitch

Long terme

1
(AAA à AA-)

AAA à
AA (faible) Aaa à Aa3 AAA à AA- AAA à AA-

2
(A+ à A-) A (élevée) à

A (faible) A1 à A3 A+ à A- A+ à A-

3
(BBB+ à BBB-)

BBB (élevée)
à
BBB (faible)

Baa1 à Baa3 BBB+ à BBB- BBB+ à BBB-

4
(BB+ à B-) BB (élevée) à

B (faible)
Ba1 à B3 BB+ à B- BB+ à B-

5
(inférieure à B-) CCC ou 

inférieure
Inférieure à B3 Inférieure à B- Inférieure à B-

93. Dans le cadre de cette procédure, l’Autorité doit évaluer des facteurs tels que la taille et 
le champ d’action du lot d’émetteurs évalué par chaque OEEC, la gamme des 
évaluations attribuées et leur signification ainsi que la définition du défaut de paiement 
utilisée.
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94. Les institutions doivent utiliser de manière cohérente les évaluations des OEEC 
retenues et leurs cotes de façon consistantes pour tous les types de créances, tant pour 
la détermination des coefficients de pondération que pour la gestion de leurs risques. 
Les institutions ne sont pas autorisées à choisir de façon sélective les évaluations de 
différents OEEC et à changer arbitrairement d'OEEC pour bénéficier des pondérations 
les plus favorables.

95. Les institutions doivent faire connaître les OEEC auxquels elles ont recours pour 
pondérer leurs actifs par type de créance, les coefficients de pondérations associées à 
chaque catégorie d’évaluation, telles qu’elles sont établies par l’Autorité à travers la 
procédure de mise en correspondance, ainsi que les actifs agrégés pondérés pour 
chaque coefficient de pondération sur la base des évaluations de chaque OEEC 
reconnu.

3.7.2.2 Évaluations multiples

96. Si, pour une créance donnée, il n’existe qu’une seule évaluation établie par un OEEC 
choisi par l’institution, c’est cette évaluation qui devra être utilisée pour en déterminer le 
coefficient de pondération.

97. S’il existe deux évaluations effectuées par des OEEC choisis par l’institution
correspondant à des coefficients de pondération différents, c’est le coefficient de 
pondération le plus élevé qui sera retenu.

98. Dans le cas de trois évaluations ou plus donnant lieu à des coefficients de pondération 
différents, c’est le coefficient de pondération le plus élevé des deux évaluations les plus 
basses qui sera utilisé.

3.7.2.3 Alternative émetteur/émission

99. Si une institution souscrit à une émission particulière à laquelle s’applique une 
évaluation d’émission spécifique, le coefficient de pondération de la créance sera basé 
sur cette évaluation. Si la créance n’a pas reçu d’évaluation spécifique, ce sont les 
principes généraux ci-dessous qui s’appliquent :

� lorsque l’emprunteur a bénéficié d’une évaluation spécifique sur une émission de dette –
mais que la créance de l’institution est étrangère à cette dette – une évaluation de crédit 
de bonne qualité (correspondant à un coefficient de pondération inférieur à celui qui 
s’applique à une créance non notée) pour cette émission précise ne peut être appliquée 
par l'institution à la créance non évaluée de l’institution que si cette créance est de rang 
égal (pari passu) ou supérieur, à tous égards, à celui d’une créance évaluée. Autrement, 
la créance non évaluée recevra le coefficient de pondération applicable aux créances 
non évaluées;
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� lorsque l’emprunteur bénéficie d’une évaluation en tant qu’émetteur, celle-ci s’applique 
généralement aux créances de premier rang non garanties sur cet émetteur. En 
conséquence, seules les créances de premier rang de l’émetteur bénéficient d’une 
évaluation de bonne qualité. Les autres créances non évaluées d’un émetteur 
bénéficiant d’une bonne évaluation de crédit sont traitées comme si elles n’étaient pas 
évaluées. Si l’émetteur ou une émission individuelle présente une évaluation de qualité 
médiocre (correspondant à un coefficient de pondération égal ou supérieur à celui qui 
s’applique aux créances non évaluées), une créance non évaluée sur la même 
contrepartie, de rang égal ou subordonné à i) l’évaluation de l’exposition des créances 
de premier rang non garanties sur l’émetteur, ou à ii) l’évaluation de l’exposition, recevra 
le même coefficient de pondération applicable à l’évaluation de qualité médiocre. 

100. Que l’institution ait l’intention de s’appuyer sur l’évaluation propre à un émetteur ou à 
une émission, cette évaluation doit prendre en considération et refléter le montant total 
de son exposition au risque de crédit pour tous les paiements qui lui sont dus103.

101. Afin d’éviter une double comptabilisation, les techniques d’atténuation du risque de 
crédit ne sont pas prises en compte si le rehaussement de crédit est déjà incorporé dans 
l’évaluation de l’émission (voir section 4.1, paragraphe 114).

3.7.2.4 Évaluations en monnaie locale et en monnaies étrangères

102. Dans le cas d’expositions non évaluées pondérées en fonction de la notation d’une 
exposition équivalente du même emprunteur, la règle générale veut que les évaluations 
effectuées en devises étrangères ne soient utilisées que pour les expositions libellées 
dans cette même monnaie. Quant aux évaluations en monnaie locale, si elles sont 
distinctes, elles ne sont appliquées que pour le coefficient de pondération des créances 
libellées dans cette monnaie104.

103 Par exemple, si le principal et les intérêts sont dus à une institution, l’évaluation doit prendre en considération 
et refléter la totalité du risque de crédit lié tant au principal qu’aux intérêts.

104 Cependant, si une exposition résulte de la participation d’une institution à un emprunt qui a été accordé (ou 
couvert contre le risque de convertibilité et de cession) par certaines BMD, l’Autorité peut considérer que son 
risque de convertibilité et de cession est effectivement réduit. Pour être reconnues, les BMD doivent avoir le 
statut de créancier privilégié et figurer au chapitre 3. En pareils cas, pour déterminer la pondération, la notation 
sur la monnaie locale peut être utilisée à la place de celle sur devises. S’il y a couverture contre le risque de 
convertibilité et de cession, la notation sur la monnaie locale ne peut être utilisée que pour la partie de l’emprunt 
qui a été garantie. On applique à la partie de l’emprunt qui ne bénéficie pas de cette couverture la pondération 
fondée sur la notation sur devises.
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3.7.2.5 Évaluations à court/long terme

103. Pour déterminer les pondérations, les évaluations à court terme sont censées concerner 
une émission donnée. Elles ne peuvent être utilisées que pour déduire les coefficients 
de pondération appliqués aux créances provenant de la facilité notée et ne peuvent être 
étendues à d’autres créances à court terme. Une évaluation à court terme ne peut en 
aucun cas être utilisée pour étayer le coefficient de pondération d’une créance à long 
terme non évaluée; elle ne vaut que pour des créances à court terme sur des banques, 
d’autres institutions financières et des entreprises. Le tableau ci-dessous présente un 
cadre pour les expositions des institutions sur des facilités spécifiques à court terme 
telles qu’une émission de papier commercial.

Notation A-1/P-1105 A-2/P-2 A-3/P-3 Autres106

Pondératio
n

20 % 50 % 100 % 150 %

Notes de crédits à court terme
Catégorie du coefficient 
de pondération des 
risques standard

DBRS Moody’s S&P Fitch

Court terme

1 (A-1/P-1) R-1(élevée) à
R-1(faible)

P-1 A-1+, A-1 F1+, F1

2 (A-2/P-2) R-2(élevée) à
R-2(faible)

P-2 A-2 F2

3 (A-3/P-3) R-3 P-3 A-3 F3

4 Autres
Inférieures à
R-3 NP

Toutes les
notations à court 
terme 
inférieures à A-3

Inférieures à F3

104. Si une facilité à court terme notée bénéficie d’un coefficient de pondération de 50 %, les 
facilités à court terme non notées ne peuvent être affectées d’un coefficient de 
pondération inférieure à 100 %. Lorsqu’un émetteur bénéficie d’une créance à court 
terme qui justifie un coefficient de pondération de 150 %, toutes les créances non 
évaluées, qu’elles soient à court ou long terme, doivent aussi recevoir un coefficient de 
150 %, sauf si l’institution leur applique des techniques agréées de réduction du risque.

105. (Paragraphe non applicable)

105 Les notations sont établies d’après la méthodologie de Standard & Poor et Moody’s Investors Service. La note 
A-1 de Standard & Poor’s comprend les notations A-1+ et A-1-.

106 Cette catégorie inclut toutes les notes de qualité inférieure ainsi que les notes B et C.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1075

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 93
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 3
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

106. L’utilisation d’une évaluation à court terme implique que l’organisme effectuant 
l’évaluation réponde à tous les critères d’éligibilité d’un OEEC énumérés au paragraphe 
91.

3.7.2.6 Niveau d’application de l’évaluation

107. Les évaluations externes appliquées à une personne morale faisant partie d’un groupe 
ne peuvent être utilisées pour pondérer les autres personnes morales du groupe.

3.7.2.7 Évaluations non sollicitées

108. En règle générale, les institutions devraient utiliser des notes sollicitées auprès d’OEEC 
reconnus. L’Autorité peut cependant les autoriser à utiliser de la même manière des 
notes non sollicitées si elles se sont assurées que celles-ci ne sont pas d’une qualité 
inférieure. Il peut cependant arriver que les OEEC se servent de notes non sollicitées 
pour inciter des pressions sur des institutions à solliciter des notes. Si de tels 
comportements sont constatés, l’Autorité devrait s’interroger sur le maintien de la 
reconnaissance de ces OEEC aux fins du calcul des fonds propres réglementaires.

Note de l’Autorité

Les institutions ne doivent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour déterminer le 
coefficient de pondération du risque d’un actif.
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Chapitre  4. Atténuation  du  ris que  de  crédit

Pour les institutions ayant recours à l’approche standard

4.1 Approche standard

4.1.1 Principaux aspects

(i) Introduction

109. Les institutions recourent à plusieurs techniques pour atténuer les risques de crédit 
auxquels elles sont exposées : prises de sûretés de premier rang sous la forme de 
liquidités ou de titres couvrant en tout ou en partie des expositions au risque; garantie de 
tiers; achats de protection sous la forme de garanties ou de dérivés de crédit ou encore 
accords de compensation des prêts et des dépôts avec une même contrepartie.

110. Lorsque ces techniques satisfont aux conditions de validité juridique exposées aux 
paragraphes 117 et 118 ci-après, l’approche révisée de l’atténuation du risque de crédit 
(ARC) permet de faire appel, pour le calcul des fonds propres réglementaires, à un plus 
grand nombre de facteurs d’atténuation du risque que sous l’Accord de 1988.

(ii) Généralités

111. Le dispositif général du présent chapitre s’applique aux expositions du portefeuille 
bancaire selon l’approche standard. 

112. L’approche globale pour le traitement des sûretés (les paragraphes 130 à 138 de la 
sous-section 4.1.2, les paragraphes 145 à 177 de la sous-section 4.1.3) s’applique 
également aux fins du calcul de l’exigence des fonds propres au titre du risque de
contrepartie sur les instruments dérivés de gré à gré et sur les transactions assimilables 
à des pensions inscrites dans le portefeuille de négociation.

113. Une transaction couverte au moyen des techniques ARC ne peut en aucun cas faire 
l’objet d’une exigence de fonds propres plus élevée que lorsqu’elle n’est pas couverte.

Remarques

Cette limite de fonds propres s’applique aux transactions sur les sûretés et les garanties. Elle 
ne s’applique pas aux transactions assimilables à des pensions en vertu de l’approche globale 
pour lesquelles les deux volets de la transaction (sûreté reçue et fournie) ont été pris en 
compte dans le calcul du montant de l’exposition.
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114. L’effet d’une technique ARC ne peut être pris en compte deux fois. En conséquence, les 
créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence d’une 
couverture ne peuvent bénéficier, aux fins du calcul des fonds propres réglementaires, 
d’une reconnaissance prudentielle additionnelle au titre des techniques ARC. De plus, la 
reconnaissance de l’effet d’une technique ARC ne peut intervenir pour les créances ne 
faisant l’objet que d’une notation sur le principal seulement (paragraphe 100 de la sous-
section 3.7.2.3).

115. L’utilisation des techniques ARC peut conduire à réduire ou à transférer le risque de 
crédit, mais elle peut également accroître d’autres risques (dits résiduels), comme les 
risques juridique, opérationnel, de liquidité ou encore de marché. Il est donc impératif 
pour les institutions d’employer des méthodes et processus de contrôle rigoureux pour 
maîtriser ces risques, notamment dans les domaines suivants : stratégie, analyse du 
crédit sous-jacent; évaluation; politiques et procédures; systèmes; contrôle des risques 
liés à l’échéance de positions; gestion du risque de concentration issu de l’utilisation par 
l’institution des techniques ARC et de l’interaction de ces techniques avec le profil global 
de risque de crédit de l’institution. Si ces risques ne sont pas bien gérés, l’Autorité peut 
imposer des exigences de fonds propres supplémentaires ou prendre d’autres mesures 
telles que décrites par les dispositions du processus de surveillance prudentielle 
(chapitre 8 de la présente ligne directrice).

115(i) Les institutions financières doivent veiller à ce que des ressources suffisantes soient 
consacrées à la mise en œuvre ordonnée des accords de marge avec les contreparties
dans le cadre d’opérations sur dérivés de gré à gré et de cessions temporaires de titres, 
telles que mesurées par la ponctualité et l’exactitude des appels de marge émis et par le 
temps de réponse aux appels de marge reçus. Les entités doivent avoir mis en place 
une politique de gestion des sûretés pour le contrôle, le suivi et la présentation de 
rapports concernant les éléments suivants :

� le risque auquel les accords de marge les exposent (comme la volatilité et la 
liquidité des titres constituant les sûretés);

� le risque de concentration envers des types spécifiques de sûreté;

� la réutilisation des sûretés (liquidités et autres) y compris les éventuelles 
pénuries de liquidités résultant de la réutilisation des sûretés reçues des 
contreparties;

� l’abandon de droits sur les sûretés fournies aux contreparties.

116. Les exigences relatives à la discipline de marché doivent également être satisfaites pour 
que les institutions puissent bénéficier d’un allégement des exigences de fonds propres 
réglementaires au titre des techniques ARC.

(iii) Validité juridique
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117. Afin d’obtenir un allègement des exigences de fonds propres lorsqu’elles utilisent les 
techniques ARC, les institutions doivent respecter les normes minimales suivantes en 
matière de documentation juridique.

118. Toute la documentation utilisée dans le cadre de prises de sûretés et pour documenter 
la compensation d’éléments de bilan, d’achats de protection sous la forme de garanties 
et de dérivés de crédit doit être contraignante pour toutes les parties et d’une validité 
juridique assurée dans toutes les juridictions concernées. Les institutions doivent vérifier 
ces aspects préalablement au moyen de recherches juridiques suffisantes et fonder leur 
conclusion sur une base juridique solide. Ces recherches doivent être actualisées, au 
besoin, pour garantir la validité juridique permanente de cette documentation.

4.1.2 Vue d’ensemble des techniques d’atténuation du risque de crédit107

(i) Transactions assorties de sûretés 

119. Cette expression désigne toute transaction dans laquelle :

� les institutions ont une exposition de crédit effective ou potentielle;

� l’exposition de crédit effective ou potentielle est couverte en totalité ou en partie par des 
sûretés fournies par une contrepartie108 ou par un tiers pour le compte de celle-ci.

120. Les institutions qui acceptent des sûretés financières éligibles (par ex. : des liquidités ou 
des titres, définis spécifiquement aux paragraphes 145 et 146 de la sous-section 4.1.3) 
sont autorisées à réduire leur exposition vis-à-vis d’une contrepartie aux fins du calcul 
de leurs exigences de fonds propres pour tenir compte de l’effet d’atténuation du risque 
apportée par la sûreté.

Dispositif global et conditions minimales

121. Les institutions peuvent opter soit pour l’approche simple, qui consiste à substituer à la 
pondération de la contrepartie celle de la sûreté pour la fraction d’exposition ainsi 
couverte (sous réserve, de manière générale, d’un plancher de 20 %), soit pour 
l’approche globale qui permet une compensation plus importante entre le montant de la 
sûreté et celui de l’exposition en réduisant en fait le montant de l’exposition de la valeur 
attribuée à la sûreté. Ces approches peuvent être utilisées indifféremment, mais non 
simultanément, pour le portefeuille bancaire, tandis que seule l’approche globale peut 
être appliquée pour le portefeuille de négociation. Une couverture partielle est prise en 
compte dans les deux cas. Les asymétries d’échéances entre expositions couvertes et 
sûretés ne sont autorisées que dans le cadre de l’approche globale.

107 Voir l’Annexe 4-I pour un aperçu des méthodologies applicables au traitement, en termes de fonds propres, des 
transactions garanties par des sûretés financières dans le cadre de l’approche standard.

108 Dans cette section, le terme « contrepartie » est utilisé pour désigner une partie vis-à-vis de laquelle une 
institution présente une exposition de bilan ou de hors bilan ou une exposition potentielle. Cette exposition peut, 
par exemple, prendre la forme d’un prêt en espèces ou en titres (où la contrepartie serait généralement appelée 
l’emprunteur), de titres fournis comme sûretés, d’un engagement ou d’une exposition dans le cadre d’un contrat 
dérivé de gré à gré.
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Note de l’Autorité

Les institutions ayant recours à l’approche standard peuvent choisir la méthode simple ou la 
méthode globale assortie de décotes prudentielles.

122. Cependant, pour obtenir une diminution des exigences de fonds propres quelle que soit 
la forme des sûretés, les conditions énoncées aux paragraphes 123 à 126 doivent être 
respectées dans l’une et l’autre approches.

123. En plus des exigences générales de validité juridique exposées aux paragraphes 117 et 
118 de la sous-section 4.1.1, le mécanisme juridique par lequel la sûreté est donnée en 
garantie ou transférée doit permettre de s’assurer que l’institution bénéficiaire de cette 
sûreté peut à son gré la réaliser ou en prendre la pleine propriété juridique en cas de 
défaut, d’insolvabilité ou de faillite (ou d’un ou plusieurs autres incidents de crédit définis 
dans la documentation relative à la transaction) de la contrepartie (et, le cas échéant, du 
gardien de la sûreté). Les institutions doivent prendre, en outre, toutes les mesures 
nécessaires pour remplir les conditions relevant de la législation applicable aux sûretés 
dont elles bénéficient afin de s’assurer, par exemple, en faisant inscrire leurs droits sur 
les sûretés, qu’elles pourront exercer ceux-ci, notamment en étant en mesure de les 
compenser valablement, dans le cas de remise de sûreté par transfert de propriété.

124. Afin que la sûreté apporte une réelle protection, il ne doit pas exister de corrélation 
positive significative entre la qualité de crédit de la contrepartie et la valeur de la sûreté. 
Par exemple, les titres émis par la contrepartie, ou par toute entité de son groupe, ne 
fournissent qu’une faible protection et ne sont donc pas éligibles.

125. La réalisation d’une sûreté le moment venu implique que les institutions doivent disposer 
de procédures claires et rigoureuses leur permettant de garantir que toutes les 
conditions juridiques requises, en cas de défaut de la contrepartie ou de réalisation de la 
sûreté sont bien observées et que cette dernière peut rapidement être réalisée.

126. Lorsque la sûreté est détenue par un gardien, les institutions doivent prendre des 
dispositions appropriées pour s’assurer que ce dernier opère bien une ségrégation entre 
les sûretés et ses propres actifs.

127. Une exigence de fonds propres doit être calculée sur chaque volet d’une transaction 
assortie d’une sûreté comme, par exemple, dans le cas des mises et prises en pension. 
Il en va de même pour les deux volets des transactions de prêt et d’emprunt de titres, 
ainsi que pour la fourniture de titres liés à une exposition sur dérivés sur un autre 
emprunt.

128. Une institution qui, en tant que mandataire, arrange une transaction assimilable à une 
pension (mise/prise en pension ou de prêt/emprunt de titres) entre un client et un tiers, 
et garantit au client que ce tiers remplira ses obligations, encourt le même risque que si 
elle était partie prenante à la transaction pour son propre compte. Il lui faut donc, dans 
ce cas, calculer les exigences de fonds propres comme si elle était contrepartie directe à 
la transaction.
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Note de l’Autorité

Une transaction en vertu de laquelle une institution agit à titre de mandataire et fournit une 
garantie au client doit être traitée comme un substitut direct de crédit (c’est-à-dire une tranche 
de compensation distincte) à moins qu’elle ne soit couverte par un accord-cadre de 
compensation.

Approche simple

129. Dans le cadre de l’approche simple, le coefficient de pondération de l’instrument de 
couverture totale ou partielle se substitue à celui applicable à la contrepartie. Les détails 
de ce dispositif sont exposés aux paragraphes 182 à 185 de la sous-section 4.1.3.

Approche globale

130. Dans le cadre de l’approche globale, les institutions détentrices d’une sûreté doivent 
prendre en compte l’effet de cette dernière en ajustant la valeur de l’exposition aux fins
du calcul des exigences de fonds propres. Cet ajustement s’effectue en appliquant des 
« décotes » sur le montant de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie ainsi que sur la 
valeur de la sûreté reçue, décotes visant à tenir compte de leurs possibles variations de 
valeur futures109 occasionnées par les fluctuations de marché. Il en résulte, tant pour 
l’exposition que pour la sûreté, des montants ajustés en fonction de la volatilité. Sauf 
dans le cas où un volet de la transaction porte sur des liquidités, le montant ajusté est 
plus élevé dans le cas de l’exposition et plus faible pour la sûreté.

131. De surcroît, si l’exposition et la sûreté sont libellées dans des devises différentes, un 
ajustement supplémentaire à la baisse doit être effectué sur le montant de la sûreté afin 
de tenir compte de la volatilité liée aux possibles fluctuations de change futures.

132. Si le montant de l’exposition est supérieur à celui de la sûreté, les deux étant ajustés en 
fonction de la volatilité (y compris tout autre ajustement au titre du risque de change), les 
actifs pondérés correspondent à la différence entre ces deux montants, multipliée par le 
coefficient de pondération de la contrepartie. Le mode de calcul est décrit aux 
paragraphes 147 à 150 de la sous-section 4.1.3.

133. Les institutions visées par la présente ligne directrice ne peuvent utiliser qu’un type de 
décotes : les décotes prudentielles standards, définies par le Comité de Bâle.

134. Paragraphe retiré – destiné aux institutions qui ont le choix entre décotes prudentielles 
standards et décotes internes.

109 Les montants des expositions peuvent varier, par exemple lorsque les titres sont prêtés.
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135. Le montant de chaque décote dépend du type d’instrument, du type de transaction, de la 
fréquence des réévaluations aux prix du marché et des appels de marge. À titre 
d’exemple, les transactions assimilables aux pensions assorties de réévaluations et 
d’appels de marge quotidiens recevront une décote basée sur une période de détention 
de cinq jours ouvrables, tandis que les transactions sur prêts garantis comportant des 
clauses de réévaluation quotidienne, mais pas de clause d’appels de marge seront 
affectées d’une décote basée sur une période de détention de vingt jours ouvrables. Ce 
nombre de jours est augmenté en utilisant la racine carrée de la formule temporelle, en 
fonction de la fréquence des appels de marge ou des réévaluations.

136. Pour certaines transactions assimilables aux pensions (globalement, les mises en 
pension d’obligations d’État définies aux paragraphes 170 et 171 de la sous-section 
4.1.3), l’Autorité peut autoriser les institutions utilisant des décotes prudentielles 
standards à ne pas les appliquer aux fins du calcul du montant de l’exposition après 
atténuation des risques.

137. L’effet d’accords-cadres de compensation couvrant les transactions assimilables aux 
pensions peut être pris en compte pour le calcul des exigences de fonds propres, sous 
réserve des conditions établies au paragraphe 173 de la sous-section 4.1.3.

138. (Paragraphe non applicable) 

(ii) Compensation des éléments du bilan

139. Les institutions ayant conclu des accords de compensation des prêts et dépôts, dont le 
caractère exécutoire est assuré, peuvent calculer leurs exigences de fonds propres sur 
la base des expositions nettes, sous réserve des conditions posées au paragraphe 188 
de la sous-section 4.1.4.

(iii) Garanties et dérivés de crédit

140. Lorsque les garanties ou dérivés de crédit sont directs, explicites, irrévocables et 
inconditionnels, et que l’Autorité est assurée que les institutions remplissent certaines 
conditions opérationnelles minimales en matière de gestion des risques, les institutions 
peuvent être autorisées à prendre en compte l’effet des protections acquises sous cette 
forme aux fins du calcul de leurs exigences de fonds propres.

141. Plusieurs garants et vendeurs de protection sont éligibles. Comme dans le cadre de 
l’Accord de 1988, l’approche par substitution s’applique. Ainsi, seules les garanties 
octroyées ou les protections fournies par les entités ayant un coefficient de pondération 
inférieure à celui de la contrepartie entraînent une réduction des exigences de fonds 
propres, la fraction couverte de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie étant affectée du 
coefficient de pondération du garant ou du vendeur de protection et la partie non 
couverte conservant le coefficient de pondération de la contrepartie.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1082

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 100
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 4
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

142. Les exigences opérationnelles sont précisées aux paragraphes 189 à 193 de la sous-
section 4.1.5.

(iv) Asymétrie d’échéances

143. Il y a asymétrie d’échéances lorsque l’échéance résiduelle de l’instrument de couverture 
est plus courte que celle de l’exposition couverte. Dans ce cas, lorsque l’échéance 
initiale de l’instrument de couverture est inférieure à un an, la technique ARC n’est pas 
prise en compte aux fins du calcul des exigences de fonds propres. Dans d’autres cas, 
elle ne l’est que partiellement, comme l’expliquent les paragraphes 202 à 205 de la 
sous-section 4.1.6. Les asymétries d’échéances ne sont pas reconnues dans le cadre 
de l’approche simple applicable aux sûretés.

(v) Divers

144. Les traitements de couvertures multiples ainsi que celui des dérivés de crédit au premier 
et au second défaut sont présentés aux paragraphes 206 à 210 de la sous-section 4.1.7.

4.1.3 Sûretés

(i) Sûretés financières éligibles

145. Les instruments de sûreté suivants peuvent être pris en compte dans l’approche simple :

a) liquidités (telles que les certificats de dépôt ou les instruments comparables émis par 
l’institution prêteuse) en dépôt auprès de l’institution exposée au risque de 
contrepartie110 111;

b) or;

c) titres de créances notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils sont :

� au moins de niveau BB- s’ils sont émis par un emprunteur souverain ou des 
organismes publics traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité;

� au moins de niveau BBB- s’ils sont émis par d’autres entités (dont les institutions 
financières et entreprises d’investissement);

� au moins de niveau A-3/P-3 pour les titres de créances à court terme.

110 Les instruments liés à une note de crédit émis par l’institution pour couvrir les expositions de son portefeuille 
bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux critères applicables 
aux dérivés de crédit.

111 Si des liquidités en dépôt, des certificats de dépôt ou des instruments comparables émis par l’institution 
prêteuse sont détenus en tant que sûreté dans une institution financière tierce hors du cadre d’un accord de 
conservation et qu’ils sont expressément donnés en garantie ou affectés, irrévocablement et sans condition, en 
faveur de la l’institution prêteuse, le montant de l’exposition couvert par la sûreté (après toute décote nécessaire 
au titre du risque de change) reçoit la pondération attribuée à l’institution financière tierce.
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d) titres de créances non notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils remplissent tous les 
critères suivants :

� émis par une institution financière;

� cotés sur une bourse reconnue;

� entrant dans la catégorie de créance de premier rang;

� toutes les émissions notées de même rang par l’institution émettrice doivent être 
notées au moins BBB- ou A-3/P-3 par un OEEC qui est reconnu;

� l’institution détenant les titres comme sûreté ne dispose d’aucune information 
laissant entendre que cette émission justifie une notation inférieure à BBB- ou A-
3/P-3 (selon le cas);

� l’Autorité a suffisamment confiance dans la liquidité de marché du titre.

e) actions (y compris les obligations convertibles en actions) entrant dans la composition 
d’un indice principal.

f) parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et fonds 
d’investissement (FI) lorsque :

� leur cours est publié chaque jour;

� l’OPCVM/le FI ne comporte à son actif que des instruments énumérés dans le 
présent paragraphe112.

145(i) Les titrisations de titrisations (telles que définies au chapitre 5), quelle que soit leur 
éventuelle note de crédit, ne sont pas des suretés financières éligibles, qu’une institution 
financière utilise la méthode des décotes prudentielles ou la méthode de décotes 
fondées sur ses propres estimations.

146. Les instruments de sûreté ci-après peuvent être pris en compte dans l’approche 
globale :

a) tous les instruments du paragraphe 145.

b) les actions (y compris les obligations convertibles en actions) n’entrant pas dans la 
composition d’un des principaux indices, mais cotées sur une bourse reconnue.

112 Cependant, l’utilisation potentielle ou non par un OPCVM/FCP de dérivés uniquement pour couvrir les 
placements énumérés dans ce paragraphe et au suivant ne doit pas empêcher les parts de cet OPCVM/FCP 
d’être admissibles en tant que sûretés financières.
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c) les OPCVM/FI qui comprennent des actions de cette nature.

(ii) Approche globale

Calcul des exigences de fonds propres

147. Pour une transaction assortie de sûreté, le montant de l’exposition après atténuation du 
risque se calcule ainsi :

E* = max {0, [E x (1 + De) - S x (1 - Ds - Dfx)]}

où :

E* = valeur de l’exposition après atténuation du risque

E = valeur au bilan de l’exposition

De = décote appropriée pour l’exposition

S = valeur courante de la sûreté reçue

Ds = décote appropriée pour la sûreté

Dfx = décote appropriée pour asymétrie de monnaies entre sûreté et exposition

148. Le montant de l’actif pondéré de la transaction assortie de sûreté est obtenu en 
multipliant le montant de l’exposition après atténuation du risque par le coefficient de 
pondération de la contrepartie.

149. Le traitement des transactions qui présentent une asymétrie d’échéances entre 
l’exposition de la contrepartie et la sûreté est indiqué aux paragraphes 202 à 205 de la 
sous-section 4.1.6.

150. Lorsque la sûreté est un panier d’actifs, la décote applicable au panier est :

i
i

iDaD ��

où :

ai = est la pondération de l’actif (mesuré en unités de devises) contenu dans le 
panier; et

Di, = la décote applicable à cet actif.

Décotes prudentielles standards
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151. Le tableau suivant présente les décotes prudentielles standards (dans l’hypothèse de 
réévaluations aux prix du marché et d’appels de marge quotidiens et d’une période de 
détention de dix jours ouvrables) exprimées en pourcentages :

Notation de 
l'émission de titres 
de créances

Échéance 
résiduelle

Décotes
Emprunteur 
souverain113

Autre 
émetteur114

Expositions sur 
titrisations

AAA à AA-/A-1

� 1 an 0,5 1 2

>1 an et � 5 ans 2 4 8

> 5 ans 4 8 16

A+ à BBB-/

A-2/A-3/P-3 et
titres bancaires
non notés
(par. 145(d))

� 1 an 1 2 4

>1 an, � 5 ans 3 6 12

> 5 ans 6 12 24

BB+ à BB- Ensemble 15 Non éligible Non éligible

Actions de grands indices (y compris 
les obligations convertibles en actions) 
et or

15

Autres actions (y compris les 
obligations convertibles en actions) 
cotées sur une bourse reconnue

25

OPCVM / FI Plus forte décote applicable à tout 
titre dans
l l l f d t i ti

Liquidités dans la même devise115 0

152. La décote prudentielle standard applicable au risque de change, quand exposition et 
sûreté sont libellées dans des devises différentes, est de 8 % (également sur la base 
d’une période de détention de dix jours ouvrables et d’une réévaluation quotidienne aux 
prix du marché).

113 Inclut les organismes publics traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité. À cet effet, les banques 
multilatérales de développement recevant un coefficient de pondération de 0 % sont traitées comme 
emprunteurs souverains.

114 Inclut les OP qui ne sont pas traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité.
115 Sûretés admissibles sous forme de liquidités précisées au paragraphe 145 a).
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153. Pour les transactions dans lesquelles l’institution prête des instruments non éligibles 
(c’est-à-dire des titres d’entreprises de qualité inférieure à BBB-), la décote applicable à 
l’exposition doit être la même que celle applicable à l’action négociée sur une bourse 
reconnue n’entrant pas dans la composition d’un des principaux indices.

154. à 165.

Paragraphes retirés – destinés aux institutions qui veulent être autorisées à calculer les décotes 
en utilisant leurs propres estimations de la volatilité des prix du marché et de la volatilité de 
change.

Ajustements liés aux périodes de détention différentes et à une fréquence autre que 
quotidienne des réévaluations aux prix du marché et des appels de marge

166. En fonction de la nature et de la fréquence des réévaluations aux prix du marché et des 
appels de marge, il peut s’avérer nécessaire, pour certaines transactions, d’adopter des 
périodes de détention différentes. Le dispositif de décote appliqué aux sûretés fait une 
distinction entre les transactions assimilables aux pensions (mises/prises en pension et 
prêts/emprunts de titres), les « autres transactions dictées par les conditions du marché 
des capitaux » (transactions sur dérivés de gré à gré et prêts garantis par des titres avec 
appel de marge ou « prêts sur marge ») et les prêts garantis. Dans les deux premiers 
cas, la documentation comporte des clauses d’appels de marge, ce qui n’est 
généralement pas le cas pour les prêts garantis.

167. Les périodes de détention minimales applicables aux divers produits sont résumées ci-
dessous :

Type de transaction Période de détention
minimale

Condition

Transactions assimilables 
aux pensions

Cinq jours ouvrables Appel de marge
quotidien

Autres transactions sur le 
marché des capitaux

Dix jours ouvrables Appel de marge
quotidien

Prêts garantis Vingt jours ouvrables Réévaluation quotidienne

Lorsqu’une institution financière a une transaction ou un ensemble de compensation qui répond 
aux critères énoncés aux paragraphes 41(i) ou 41 (ii) de l’Annexe 3-II, la période de détention 
minimale devrait être la période de marge en risque applicable en vertu de ces paragraphes.
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168. Lorsque la fréquence des appels de marge ou des réévaluations est supérieure au 
minimum, les montants minimaux des décotes sont extrapolés en fonction du nombre 
effectif de jours ouvrables entre les appels de marge ou les réévaluations en utilisant la 
racine carrée de la formule temporelle ci-dessous :

M

MR
M T

TNDD )1( ��
�

où :

D = décote

DM = décote pour la période de détention minimale

TM = période de détention minimale applicable pour le type de transaction

NR = nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour les 
transactions sur le marché des capitaux ou entre les réévaluations pour les 
transactions assorties de sûretés

Lorsque la volatilité est déterminée pour une période de détention de TN jours, différente de la 
période de détention minimale spécifiée TM, la décote DM est calculée en utilisant la racine 
carrée de la formule temporelle ci-dessous :

N

M
N T
TDD �

où :

TN = période de détention utilisée par l’institution pour obtenir DN

DN = décote fondée sur la période de détention TN
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169. Ainsi, les institutions adoptant les décotes prudentielles standards prendront comme 
base les décotes pour une période de dix jours ouvrables indiquées au paragraphe 151, 
qu’elles extrapoleront en hausse ou en baisse, en fonction du type de transaction et de 
la fréquence des appels de marge ou réévaluations, au moyen de la formule suivante :

10
)1(

10
��

� MR TNDD

où :

D = décote

D10 = décote prudentielle standard pour dix jours ouvrables pour un instrument 
donné

NR = nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour les 
transactions sur le marché des capitaux ou entre les réévaluations pour les 
transactions assorties de sûretés

TM = période de détention minimale applicable au type de transaction 

Conditions pour l’application d’une décote nulle

170. Pour les transactions assimilables aux pensions satisfaisant aux conditions ci-après et 
dont la contrepartie est un intervenant clé dans le marché, l’Autorité peut choisir de ne 
pas appliquer les décotes prévues par l’approche globale et d’opter plutôt pour une 
décote nulle. 

a) l’exposition et la sûreté sont l’une et l’autre sous forme de liquidités, de la garantie 
venant d’un emprunteur souverain ou d’un OP pouvant bénéficier d’un coefficient de 
pondération de 0 % dans l’approche standard116;

b) l’exposition et la sûreté sont libellées dans la même devise;

c) soit, il s’agit d’une transaction à un jour, soit l’exposition et la sûreté sont réévaluées 
quotidiennement aux prix du marché et soumises à un appel de marge quotidien;

d) suite à un défaut d’appel de marge par une contrepartie, le délai requis entre la dernière 
réévaluation aux prix du marché ayant précédé ce défaut et la réalisation de la sûreté ne 
peut pas dépasser quatre jours ouvrables117;

116 Cette condition est remplie lorsque l’Autorité a décidé que les créances en devise locale sur sa juridiction 
peuvent prétendre à une pondération de 0 % dans le cadre de l’approche standard.

117 Cela ne signifie pas que l’institution doit toujours réaliser la sûreté, mais plutôt qu’elle le peut dans les délais 
impartis.
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e) le règlement de la transaction s’effectue par le biais d’un système de règlement reconnu 
pour ce type de transaction;

f) l’accord est couvert par une documentation standard de marché pour les transactions 
assimilables aux pensions sur les titres concernés;

g) la documentation régissant la transaction précise que, si la contrepartie ne satisfait pas 
à l’obligation de livrer les liquidités, les titres ou la marge de garantie, ou si elle vient à 
faire défaut, la transaction peut être immédiatement résiliable;

h) en cas de défaut, que la contrepartie soit ou non insolvable ou en faillite, l’institution a le 
droit inaliénable et le caractère exécutoire de saisir immédiatement la sûreté et de la 
réaliser à son profit.

Note de l’Autorité

La dérogation s’applique aux mises en pension de titres émis par le gouvernement du Canada 
ou par une province ou un territoire canadien, sous réserve de la confirmation que les critères 
ci-dessus sont satisfaits.

171. Les intervenants principaux dans le marché peuvent inclure, à la discrétion de l’Autorité, 
les entités ci-dessous :

a) emprunteurs souverains, banques centrales et organismes publics;

b) banques et entreprises d’investissement;

c) autres institutions financières (y compris les assureurs) pouvant bénéficier d’un 
coefficient de pondération de 20 % dans l’approche standard;

d) fonds de placement soumis à réglementation et à des exigences de fonds propres ou de 
niveaux d’endettement;

e) fonds de pension soumis à réglementation; et

f) organismes de compensation reconnus.

Note de l’Autorité

L’Autorité reconnaît les entités énumérées ci-dessus comme étant des « intervenants 
principaux » aux fins de la dérogation.

172. Lorsqu’une autorité de contrôle applique une dérogation spécifique aux transactions 
assimilables aux pensions portant sur des titres émis par le gouvernement de son pays 
ou de sa juridiction, ses homologues peuvent décider d’autoriser les institutions ayant 
leur siège dans leur juridiction à adopter la même approche.
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Note de l’Autorité

Les institutions peuvent appliquer les dérogations autorisées par d’autres autorités de contrôle 
du G-10 dans le cas des transactions assimilables à des mises en pension et touchant des 
titres émis par leurs gouvernements et destinés à leurs marchés intérieurs.

Traitement des transactions assimilables aux pensions régies par des accords-cadres de 
compensation

173. Les effets des accords de compensation bilatérale couvrant les transactions 
assimilables aux pensions sont pris en compte, au cas par cas, s’ils sont légalement 
exécutoires dans chaque juridiction concernée, lors d’un défaut, que la contrepartie soit 
ou non insolvable ou en faillite. En outre, les accords de compensation doivent :

a) accorder à la partie non défaillante le droit de résilier et de dénouer rapidement toutes 
les transactions découlant de l’accord en cas de défaut, y compris en cas d’insolvabilité 
ou de faillite de la contrepartie;

b) procéder à la compensation des gains et pertes sur les transactions (y compris la valeur 
des sûretés éventuelles) résiliées et dénouées à cet effet afin qu’un seul montant net 
soit dû par une partie à l’autre; 

c) autoriser la réalisation ou la compensation rapide de la sûreté en cas de défaut; et

d) être légalement exécutoire, en lien avec les droits découlant des dispositions figurant en 
a) à c) ci-dessus, dans chaque juridiction concernée, en cas de défaut sans égard à 
l’insolvabilité ou à la faillite de la contrepartie.

174. La compensation entre positions du portefeuille bancaire et du portefeuille de 
négociation ne peut être autorisée que lorsque les transactions faisant l’objet de cette 
compensation remplissent les deux conditions suivantes :

a) toutes les transactions sont réévaluées quotidiennement aux prix du marché118;

b) les instruments de sûreté utilisés dans les transactions sont reconnus comme sûretés 
financières éligibles dans le portefeuille bancaire.

175. La formule du paragraphe 147 est adaptée pour calculer les exigences de fonds propres 
dans les transactions régies par un accord de compensation.

118 La période de détention pour les décotes dépend, comme dans les autres transactions assimilables aux 
pensions, de la fréquence de l’ajustement de marge.
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176. Pour les institutions utilisant les décotes prudentielles standards, la formule ci-dessous 
permet de prendre en compte l’incidence des accords-cadres de compensation :

E* = ����������
����– 
�������
��������������
�������������119

où :

E* = valeur de l’exposition après atténuation du risque

E = valeur au bilan de l’exposition

S = valeur courante de la sûreté reçue

Et = valeur absolue de l’exposition nette sur un titre donné

Dt = décote appropriée pour Et

Efx = valeur absolue de l’exposition nette dans une devise différente de la 
devise de règlement

Dfx = décote appropriée à l’asymétrie de devises

177. Il s’agit ici d’obtenir un montant d’exposition net après compensation des expositions et 
sûretés et d’avoir une majoration reflétant les fluctuations éventuelles des cours des 
titres inclus dans les transactions et, le cas échéant, le risque de change. La position 
nette longue ou courte de chaque titre concerné par l’accord de compensation est 
multipliée par la décote adéquate. Toutes les autres dispositions liées au calcul des 
décotes figurant aux paragraphes 147 à 172 de la présente sous-section s’appliquent de 
la même manière aux institutions utilisant des accords de compensation bilatérale pour 
les transactions assimilables aux pensions.

178. à 181(i).

Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser une approche de modèle 
VaR au lieu des décotes standards.

119 Le point de départ de cette formule est la formule figurant au paragraphe 147, qui peut également être présentée 
ainsi : E* =(E –S ) + (E x De) + (S x Ds) + (S x Dfx).

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1092

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 110
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 4
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

(iii) Approche simple

Conditions minimales

182. Pour être prise en compte dans l’approche simple, une sûreté doit être donnée en 
garantie au minimum pour la durée de l’exposition et être évaluée au prix du marché et 
réévaluée au moins tous les six mois. Les fractions de créances couvertes par la valeur 
de marché d’une sûreté éligible reçoivent le coefficient de pondération applicable à 
l’instrument de couverture, sous réserve d’un plancher de 20 %, sauf dans les conditions 
précisées aux paragraphes 183 à 185. Le reste de la créance doit être affecté du 
coefficient de pondération correspondant à la contrepartie. Une exigence de fonds 
propres est appliquée à chaque volet de la transaction, par exemple, pour la prise et la 
mise en pension.

Exceptions au plancher de pondération

183. Un coefficient de pondération de 0 % est attribué aux transactions qui satisfont aux 
critères définis au paragraphe 170 et sont effectuées avec un intervenant principal, 
défini au paragraphe 171, et un de 10 % si la contrepartie n’est pas un intervenant 
principal.

184. Un coefficient de pondération de 0 % est attribué aux transactions sur dérivés de gré à 
gré soumises à une réévaluation quotidienne aux prix du marché, assorties d’une sûreté 
sous forme de liquidités et ne présentant pas d’asymétrie de devises; ce coefficient de 
pondération peut être porté à 10 % si les transactions sont couvertes par des titres 
d’emprunteurs souverains ou d’OP pouvant prétendre à un coefficient de pondération 
0 % selon l’approche standard.

185. Le plancher de 20 % relatif aux transactions assorties d’une sûreté ne s’applique pas et 
un coefficient de pondération de 0 % peut être appliqué lorsqu’une exposition et une 
sûreté sont libellées dans la même devise et :

� que la sûreté est constituée de liquidités en dépôt (tel que défini au paragraphe 145 a) 
de la sous-section 4.1.3); ou 

� que la sûreté revêt la forme de titres d’État ou d’organismes publics admis à un 
coefficient de pondération de 0 % et que sa valeur de marché a été escomptée de 
20 %.
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(iv) Transactions sur dérivés de gré à gré assorties de sûretés

186. Selon la méthode d’évaluation du risque courant, l’exigence couvrant le risque de 
contrepartie pour un contrat individuel est calculée comme suit :

exigence de contrepartie = [(CR + majoration) – SA] x p x 8 %

où :

CR = coût de remplacement

majoration = montant de l’exposition potentielle future calculée conformément aux 
paragraphes 92(i) et 92(ii) de l’Annexe 3-II

SA = montant de la sûreté ajusté en fonction de la volatilité selon l’approche 
globale décrite aux paragraphes 147 à 172 de la présente sous-
section, ou zéro si aucune sûreté admissible n’est appliquée à la 
transaction

p = coefficient de pondération de la contrepartie

187. En présence de contrats valides de compensation bilatérale, CR représente le coût de 
remplacement net, et la majoration correspond à A

Net
. Le calcul doit être effectué 

conformément aux paragraphes 96(i) à 96(vi) de l’Annexe 3-II. La décote correspondant 
au risque de change (Dfx) doit être appliquée lorsqu’il existe une différence entre la 
devise de la sûreté et celle du règlement. Même quand l’exposition, la sûreté et le 
règlement impliquent la présence de plus de deux devises, il convient d’utiliser une 
seule décote, dans l’hypothèse d’une période de détention de dix jours ouvrables, 
extrapolée si nécessaire en fonction de la fréquence des réévaluations aux prix du 
marché.

187(i). Paragraphe retiré - Destiné aux institutions qui sont autorisées par l’Autorité à appliquer 
la méthode des modèles internes pour calculer l’exigence de fonds propres au titre du 
risque de contrepartie.

4.1.4 Compensation des éléments du bilan

188. Une institution qui :

a) dispose de fondements juridiques solides pour conclure que l’accord de compensation 
est valide dans chaque juridiction concernée, indépendamment d’une insolvabilité ou 
d’une faillite de la contrepartie;

b) est en mesure de déterminer, à tout moment, les éléments d’actif et de passif envers la 
même contrepartie qui sont soumis à l’accord de compensation;

c) surveille et contrôle ses risques liés à l’échéance de couverture;
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d) surveille et contrôle les expositions correspondantes sur une base nette.

Peut utiliser l’exposition nette de ses prêts et dépôts comme base du calcul de ses fonds 
propres selon la formule du paragraphe 147 de la sous-section 4.1.3. Les éléments d’actif 
(prêts) sont traités comme des expositions et ceux du passif (dépôts) comme des sûretés. La 
décote D est alors égale à zéro, sauf en cas d’asymétrie de devises. Une période de détention 
de dix jours ouvrables s’applique en présence d’une réévaluation quotidienne aux prix du 
marché et si toutes les conditions requises aux paragraphes 151 et 169 de la sous-section 
4.1.3 et les paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.6 sont remplies.

4.1.5 Garanties et dérivés de crédit

(i) Exigences opérationnelles

Exigences opérationnelles communes aux garanties et dérivés de crédit

189. Une garantie (contre-garantie) ou un dérivé de crédit doit représenter une créance 
directe sur le vendeur de la protection et porter explicitement sur des expositions 
spécifiques ou un portefeuille d’expositions de telle sorte que l’étendue de la couverture 
est définie clairement et de manière irréfutable. Sauf en cas de non-paiement par un 
acheteur de protection de la prime due au titre du contrat de protection, le contrat doit 
être irrévocable et ne comporter, en effet, aucune clause autorisant le vendeur de 
protection à annuler unilatéralement la couverture ou permettant d’en augmenter le coût 
effectif par suite d’une détérioration de la qualité du crédit de la créance couverte120. La 
garantie doit être également inconditionnelle, aucune clause ne pouvant dispenser le 
vendeur de la protection de son obligation de paiement rapide au cas où la contrepartie 
initiale n’aurait pas effectué les paiements dus.

Exigences opérationnelles complémentaires pour les garanties

190. En plus des exigences de validité juridique définies aux paragraphes 117 et 118 de la 
sous-section 4.1.1, les conditions ci-dessous doivent être respectées pour qu’une 
garantie soit reconnue :

a) en cas de défaut ou de non-paiement de la contrepartie, l’institution peut se retourner 
rapidement contre le garant pour qu’il s’acquitte de tous arriérés au titre du contrat 
régissant la transaction. Le garant peut s’acquitter de l’ensemble des arriérés par un 
paiement unique à l’institution ou il peut assumer les obligations de paiement futures de 
la contrepartie couverte par la garantie. L’institution doit avoir le droit de recevoir ces 
paiements du garant sans être obligée de poursuivre la contrepartie en justice pour 
qu’elle s’acquitte de ses arriérés;

120 À noter que la condition d’irrévocabilité ne nécessite pas que les échéances de la protection du crédit et de 
l’exposition concordent, mais plutôt que l’échéance convenue ex ante ne puisse pas être réduite ex post par le 
vendeur de la protection. Le paragraphe 203 indique comment traiter les options d’achat pour déterminer 
l’échéance résiduelle de la protection du crédit.
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b) la garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui engage la 
responsabilité du garant;

c) la garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur correspondant est 
censé effectuer au titre de l’acte régissant la transaction, par exemple, le montant 
notionnel, les marges de garantie, etc. Il existe une exception à cette disposition : si une 
garantie ne couvre que le paiement du principal, il convient de traiter les intérêts et 
autres paiements non couverts comme montants non garantis conformément au 
paragraphe 198.

Exigences opérationnelles complémentaires pour les dérivés de crédit

191. Pour qu’un contrat sur dérivé de crédit soit reconnu, il importe que les conditions 
suivantes soient respectées :

a) les incidents de crédit précisés par les parties contractantes doivent couvrir au 
minimum :

� le non-paiement des montants dus au titre des conditions de l’engagement sous-
jacent alors en vigueur (compte tenu toutefois d’un délai de grâce correspondant 
en pratique à celui prévu par l’engagement sous-jacent);

� la faillite, l’insolvabilité ou l’incapacité du débiteur de régler ses dettes, son 
impossibilité de respecter ses échéances de paiement ou la reconnaissance par 
écrit de celle-ci et autres événements analogues;

� la restructuration de l’engagement sous-jacent impliquant l’abandon ou le report 
du principal, des intérêts ou des commissions avec, pour conséquence, une 
perte sur prêt (telle qu’amortissement, provision spécifique ou autre débit 
similaire porté au compte de résultat). Quand la restructuration n’est pas définie 
comme un incident de crédit, se reporter au paragraphe 192 de la présente sous-
section.

b) si le dérivé de crédit couvre des engagements qui n’incluent pas l’engagement sous-
jacent, c’est l’élément (g) ci-dessous qui précisera si l’asymétrie d’actifs peut être 
autorisée.

c) le dérivé de crédit ne doit pas expirer avant l’échéance du délai de grâce éventuellement 
nécessaire pour la survenance d’un défaut à l’égard de l’engagement sous-jacent par 
suite d’une absence de paiement, sous réserve des dispositions du paragraphe 203 de 
la sous-section 4.1.6.
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d) les dérivés de crédit prévoyant un règlement en liquidités ne sont pris en compte pour le 
calcul des fonds propres que s’il existe une procédure d’évaluation solide permettant 
une estimation fiable de la perte. Les évaluations de l’actif sous-jacent ultérieures à 
l’incident de crédit doivent se faire dans des délais très précis. Si l’actif de référence 
précisé dans le contrat du dérivé de crédit pour le règlement en liquidités est différent de 
l’actif sous-jacent, c’est l’élément (g) ci-dessous qui déterminera si l’asymétrie d’actifs 
peut être autorisée.

e) s’il est nécessaire, pour effectuer le règlement, que l’acheteur de la protection ait le droit 
ou la capacité de transférer l’actif sous-jacent au vendeur de la protection, il doit être 
prévu dans les conditions de cet actif que l’autorisation d’une telle cession ne peut être 
raisonnablement refusée.

f) l’identité des parties chargées de décider si un incident de crédit s’est effectivement 
produit doit être clairement établie. Cette décision n’incombe d’ailleurs pas au seul 
vendeur de la protection; l’acheteur doit également avoir le droit ou la capacité 
d’informer le fournisseur de la survenance d’un tel événement.

g) une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif de référence aux termes du contrat de 
dérivé de crédit (c’est-à-dire l’actif utilisé pour déterminer la valeur du règlement en 
liquidités ou l’actif livrable) peut être autorisée : 1) si l’actif de référence est d’un rang 
égal ou inférieur à celui de l’actif sous-jacent et 2) si l’actif sous-jacent et l’actif de 
référence émanent du même emprunteur (c’est-à-dire la même entité juridique) et s’il 
existe des clauses de défaut croisé ou de remboursement anticipé croisé dont le 
caractère exécutoire est assuré.

h) une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif utilisé pour déterminer si un incident de 
crédit s’est produit peut être autorisée : 1) si ce dernier actif est de rang égal ou inférieur 
à celui de l’actif sous-jacent et 2) si l’actif sous-jacent et l’actif de référence émanent du 
même emprunteur (c’est-à-dire la même entité juridique) et s’il existe des clauses de 
défaut croisé et de remboursement anticipé croisé dont le caractère exécutoire est 
assuré.

192. Quand la restructuration de l’engagement sous-jacent n’est pas un incident de crédit 
couvert par un dérivé de crédit, mais quand les autres conditions du paragraphe 191 
sont réunies, une reconnaissance partielle sera autorisée. Si le montant du dérivé est 
inférieur ou égal au montant de l’actif sous-jacent, le montant de la couverture peut être 
considéré comme couvert à 60 %. Si le montant du dérivé est supérieur à celui de l’actif 
sous-jacent, alors le montant de la couverture éligible est plafonné à 60 % du montant 
de l’actif sous-jacent121.

121 Le facteur de 60 % correspond à un traitement provisoire que, après examen de données supplémentaires, le 
Comité de Bâle envisage de préciser avant la mise en œuvre de Bâle II.
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193. Seuls les swaps de défaut de crédit et les swaps sur rendement total dont la protection 
du crédit est équivalente à celle de garanties sont susceptibles d’être pris en compte, 
hormis l’exception suivante. Si, après avoir acheté une protection par le biais d’un swap
sur rendement total, une institution comptabilise les paiements nets reçus à ce titre 
comme des revenus nets, mais n’enregistre pas la détérioration correspondante de la
valeur de l’actif couvert (soit en réduisant sa juste valeur, soit en augmentant les 
réserves), cette protection ne sera pas prise en compte. Les dérivés au premier défaut 
et au second défaut sont traités séparément aux paragraphes 207 à 210 de la sous-
section 4.1.7.

194. Les autres types de dérivés de crédit ne sont pas pris en compte pour l’instant122.

(ii) Garants (contre-garants) / vendeurs de protection éligibles

195. La protection accordée par les entités suivantes est prise en compte :

� emprunteurs souverains123, organismes publics, institutions financières, banques124 et 
entreprises d’investissement dont le coefficient de pondération est inférieur à celui de la 
contrepartie;

� autres entités notées au moins A-, y compris les sociétés mères, filiales et sociétés 
affiliées à l’emprunteur lorsqu’elles sont affectées d’un coefficient de pondération 
inférieur à celui de l’emprunteur.

� autres entités actuellement assorties d’une note externe d’au moins BBB- et qui étaient 
assorties d’une note externe d’au moins A- au moment où elles ont accordé la protection 
(dans le cas des expositions de titrisation). Cela couvre les sociétés mères, les filiales et 
sociétés affiliées lorsqu’elles sont affectées d’une pondération inférieure à celle du 
débiteur.

(iii) Coefficients de pondération

196. La fraction protégée de l’exposition est affectée du coefficient de pondération du 
vendeur de protection, tandis que la fraction non couverte reçoit le coefficient de 
pondération de la contrepartie sous-jacente.

197. Les seuils d’importance relative en matière de paiements au-dessous desquels aucun 
paiement n’est effectué en cas de perte sont équivalents aux positions de premières 
pertes conservées par l’institution et doivent être déduits en totalité des fonds propres de 
l’institution qui achète la protection.

122 Les instruments liés à une note de crédit émis par l’institution pour couvrir les expositions de son portefeuille 
bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux critères applicables 
aux dérivés de crédit.

123 En font également partie, la Banque des Règlements Internationaux, le Fonds monétaire international, la Banque 
centrale européenne et la Communauté européenne, ainsi que les BMD mentionnées au chapitre 3.

124 Y compris les autres BMD.
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Couverture proportionnelle

198. Si le montant garanti (ou sur lequel porte la protection de crédit) est inférieur à celui de 
l’exposition et si les fractions protégées et non protégées sont de même rang, c’est-à-
dire que l’institution et le garant se partagent proportionnellement les pertes, un 
allégement des fonds propres réglementaires est possible, sur une base proportionnelle 
: la fraction protégée de l’exposition bénéficie alors du traitement applicable aux 
garanties/dérivés de crédit éligibles, l’autre fraction étant considérée comme non 
garantie.

Couverture par tranche

199. Si une institution transfère une partie du risque lié à une exposition, en une ou plusieurs 
tranches, à un ou des vendeurs de la protection, tout en conservant un certain niveau de 
risque sur le prêt, et que le risque transféré et le risque conservé ne sont pas de même 
rang, elle peut obtenir une protection soit pour la tranche supérieure (par ex. : deuxième 
perte), soit pour la tranche inférieure (par ex. : premières pertes). Ce sont les 
dispositions définies au chapitre 5 (Dispositions relatives à la titrisation) qui s’appliquent 
alors.

(iv) Asymétries de devises

200. Lorsque la protection est libellée dans une devise différente de celle de l’exposition, 
entraînant une asymétrie, le montant de l’exposition censée être protégée est réduit par 
l’application d’une décote DFX, soit :

GA = G x (1 – DFX)

où :

G = montant nominal de la protection

DFX = décote appropriée à l’asymétrie de devises entre la protection de crédit et 
l’engagement sous-jacent.

C’est la décote appropriée basée sur une période de détention de dix jours ouvrables (en 
supposant une réévaluation quotidienne aux prix du marché) qui s’applique ici. La décote 
prudentielle est, pour sa part, de 8 %. Les décotes doivent être extrapolées au moyen de la 
racine carrée de la formule temporelle, en fonction de la fréquence de réévaluation de la 
protection (paragraphe 168 de la sous-section 4.1.3).

Note de l’Autorité

Une asymétrie de devises se produit lorsque la devise reçue par une institution diffère de la 
devise de la sûreté détenue. C’est généralement le cas lorsqu’une institution reçoit des 
paiements dans plus d’une devise en vertu d’un même contrat.
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(v) Garanties et contre-garanties des emprunteurs souverains

201. Un coefficient de pondération inférieur peut être appliqué, à la discrétion de l’Autorité, 
aux expositions d’une institution sur l’emprunteur souverain (ou la banque centrale) du 
pays où est situé son siège social, dans la mesure où l’exposition est libellée et financée 
en devise locale. Ce traitement peut être étendu par l’Autorité à la part de créances 
garantie par la juridiction, l’État (ou la banque centrale) lorsque la garantie est libellée en 
devise locale et que l’exposition est financée dans cette même devise. Une créance 
peut être couverte par une garantie, contre-garantie elle-même indirectement par un 
emprunteur souverain; elle peut alors être considérée comme bénéficiant d’une garantie 
souveraine, à condition que :

a) la contre-garantie souveraine couvre tous les éléments de risque de crédit de la 
créance;

b) la garantie initiale et la contre-garantie répondent l’une et l’autre à toutes les exigences 
opérationnelles pour les garanties, sauf que la contre-garantie ne doit pas forcément 
être directement et explicitement liée à la créance initiale;

c) l’Autorité ait l’assurance que la couverture est adéquate et qu’aucun historique de 
données ne laisse supposer que la couverture de la contre-garantie n’est pas totalement 
équivalente, en fait, à celle d’une garantie directe d’emprunteur souverain.

4.1.6 Asymétries d’échéances

202. Dans le cadre du calcul des actifs pondérés, une asymétrie d’échéances existe lorsque 
l’échéance résiduelle d’une couverture est inférieure à celle de l’exposition sous-jacente.

(i) Définition de l’échéance

203. L’échéance de l’exposition sous-jacente et celle de la couverture doivent être définies 
avec prudence. L’échéance effective du sous-jacent doit être considérée comme la date 
la plus éloignée possible à laquelle la contrepartie doit s’acquitter de son obligation, en 
tenant compte de tout délai de grâce applicable. Pour la couverture, il doit être tenu 
compte des options implicites qui peuvent en réduire la durée, afin d’utiliser l’échéance 
effective la plus proche possible. Si l’option d’achat est laissée à la discrétion du 
vendeur de la protection, l’échéance sera toujours fixée à la date de la première option 
d’achat; si elle dépend de l’institution acheteuse de la protection, mais que les clauses 
de l’accord à l’origine de la couverture comportent une incitation positive pour cette 
institution à anticiper la transaction avant son échéance contractuelle, c’est la durée 
allant jusqu’à la première option d’achat qui sera censée être l’échéance effective. Par 
exemple, si une majoration des coûts se produit en liaison avec une option d’achat ou si 
le coût effectif de la couverture augmente avec le temps alors que la qualité du crédit 
demeure inchangée ou s’améliore, l’échéance effective correspondra au temps restant 
jusqu’à la première option d’achat.
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(ii) Coefficients de pondération applicables en cas d’asymétrie d’échéances

204. Comme indiqué au paragraphe 143 de la sous-section 4.1.2, les couvertures présentant 
des asymétries d’échéances ne sont comptabilisées que lorsque l’échéance initiale est 
supérieure ou égale à un an (lorsque l’échéance initiale de l’exposition est inférieure à 
un an, les échéances des couvertures doivent donc concorder). Dans tous les cas, elles 
ne seront plus reconnues lorsque l’échéance résiduelle est inférieure ou égale à trois 
mois.

205. Lorsque des techniques d’atténuation reconnues du risque de crédit (sûreté, 
compensation des positions du bilan, garanties et dérivés de crédit) présentent une 
asymétrie d’échéances, l’ajustement intervient de la manière suivante :

Pa = P x (t - 0,25)/(T- 0,25)

où :

Pa = valeur de la protection ajustée pour asymétrie d’échéances

P = protection (par ex. : montant de la sûreté, montant de la garantie) ajustée en 
fonction de décotes éventuelles

t = min (T, échéance résiduelle prévue par l’accord de protection), en années

T = min (5, échéance résiduelle de l’exposition), en années

4.1.7 Autres aspects liés au traitement des techniques ARC

(i) Traitement de techniques ARC simultanées

206. Une institution qui utilise plusieurs techniques ARC (par ex. : une sûreté et une garantie 
d’instrument) pour couvrir une même exposition doit subdiviser cette dernière en partie
couverte chacune par un type d’instrument (ainsi, l’une correspond à la sûreté, l’autre à 
la garantie) et calculer séparément les actifs pondérés pour chaque partie. De même, si 
la protection octroyée par un seul vendeur présente des échéances différentes, elle doit 
être subdivisée en protections distinctes.

(ii) Dérivés de crédit au premier défaut

207. Il arrive qu’une institution obtienne une protection sur un panier de signatures de 
référence et que le premier cas de défaut parmi ces signatures déclenche la mise en 
œuvre de la protection; l’incident de crédit met aussi un terme au contrat. Dans ce cas, 
l’institution peut prendre en compte l’allégement de fonds propres réglementaires pour 
l’actif du panier affecté de la pondération la plus faible, mais seulement si son montant 
nominal est inférieur ou égal à celui du dérivé de crédit.
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208. Ce sont les coefficients de pondération indiqués à la sous-section 5.4.3, paragraphe 567 
pour les tranches de titrisation qui s’applique aux institutions fournissant une protection 
par le biais de ce type d’instrument si le produit a été évalué par un OEEC reconnu. S’il 
n’a pas été ainsi noté, les coefficients de pondération des actifs du panier sont cumulés 
à concurrence maximale de 1 250 % et multipliés par le montant nominal de la 
protection offerte par le contrat de dérivés de crédit afin d’obtenir le montant de l’actif 
pondéré.

(iii) Dérivés de crédit au second défaut

209. Dans le cas où le second défaut parmi les actifs du panier déclenche la protection de 
crédit, l’institution ayant obtenu cette protection par le biais de ce produit ne peut 
prendre en compte un allégement de fonds propres que si la protection au premier 
défaut a également été obtenue ou si l’un des actifs du panier a déjà fait l’objet d’un 
défaut.

210. S’agissant des institutions qui octroient une protection par le biais d’un tel instrument, le 
régime de fonds propres est le même que celui prévu au paragraphe 208. La seule 
exception concerne l’agrégation des coefficients de pondération : l’actif présentant le 
plus faible coefficient de pondération des risques peut être exclu du calcul.

211. à 537.

Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser une approche fondée sur 
les notations internes pour le risque de crédit.
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Chapitre  5. Ris que  de  crédit – Dis pos itions  re la tives  à  la  
titris a tion

Remarque

Le Cadre de titrisation doit être utilisé pour déterminer le traitement des fonds propres 
pondérés en fonction des risques applicables à toutes les expositions de titrisation qui 
satisfont aux définitions et aux exigences opérationnelles ci-après, sans égard au traitement 
comptable.

Pour plus de précision, et par souci de cohérence avec le paragraphe 539 ci-après, les 
expositions sur titres hypothécaires dont le risque de crédit ne comporte pas de tranches 
(titres hypothécaires LNH) ne constituent pas des expositions de titrisation aux fins des fonds 
propres fondés sur les risques selon le Cadre de titrisation.

5.1 Cadre de titrisation

Champ et définition des transactions couvertes par les dispositions relatives à la titrisation

538. Les institutions doivent appliquer les dispositions relatives à la titrisation pour calculer 
les exigences de fonds propres réglementaires associées aux expositions résultant de 
transactions de titrisation classiques et synthétiques ou de montages assimilables
présentant des caractéristiques communes à ces deux types de titrisation. Le traitement 
d’une exposition de titrisation doit être déterminé en fonction de sa nature économique 
plutôt que de sa forme juridique. De même, l’Autorité se fonde sur la nature économique 
d’une transaction pour déterminer s’il convient de lui appliquer les dispositions relatives 
à la titrisation aux fins du calcul des fonds propres réglementaires. Les institutions sont 
invitées à consulter l’Autorité en cas d’incertitudes quant à déterminer si la transaction 
devrait être considérée comme de la titrisation. Par exemple, les transactions impliquant 
des flux de trésorerie générés par des biens immobiliers (par ex. : les loyers) peuvent 
ainsi, sous certaines conditions, être traitées comme des prêts spécialisés.

539. Une titrisation classique est une structure dans laquelle les flux de trésorerie générés 
par un portefeuille d’expositions sous-jacent sont utilisés pour rémunérer au moins deux 
strates ou tranches de risque différentes reflétant des niveaux variables de risque de 
crédit. Les montants versés aux investisseurs ne dépendent pas d’une obligation de 
l’établissement initiateur ayant octroyé les expositions, mais des résultats de ce 
portefeuille d’expositions sous-jacent. Les structures en strates/tranches qui 
caractérisent les titrisations se distinguent de celles caractérisant les instruments de 
dette prioritaires et subordonnés ordinaires en ce sens que les tranches de titrisation 
subordonnées de rang inférieur peuvent absorber des pertes sans pour autant que les
paiements des tranches prioritaires soient interrompus, alors que les instruments de 
dette prioritaires et subordonnés traduit une priorité des droits des créanciers sur les 
produits de liquidation.
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Note de l’Autorité 

Dans sa forme la plus simple, la titrisation de l’actif consiste à convertir des actifs 
généralement non liquides en titres qui peuvent être négociés sur les marchés financiers. Le 
processus de titrisation de l’actif s’amorce habituellement par la division des actifs financiers 
en blocs relativement homogènes au chapitre des caractéristiques des mouvements de 
trésorerie et des profils de risque, y compris les risques de crédit et de marché. Ces blocs 
d’actifs sont ensuite vendus à une entité hors d’atteinte en cas de faillite, habituellement 
appelée « structure ad hoc » ou SAH, qui finance l’achat en émettant des titres adossés à 
des créances (TAC) à des investisseurs. Les TAC sont des instruments financiers pouvant 
prendre diverses formes, notamment des papiers commerciaux, des créances à terme et des 
certificats de propriété à titre de bénéficiaire. Les mouvements de trésorerie engendrés par 
les actifs sous-jacents appuient le remboursement des TAC. Diverses formes de 
rehaussement de crédit sont utilisées pour offrir une protection de crédit aux investisseurs 
des TAC.

La titrisation a généralement pour effet de partager le risque de pertes de crédit découlant 
des actifs sous-jacents en tranches qui sont distribuées aux diverses parties. Chaque niveau 
est considéré comme un rehaussement de crédit s’il protège les niveaux supérieurs contre 
les pertes.

Une institution peut exercer au moins une fonction dans une transaction de titrisation de 
l’actif, notamment :

� investir dans un titre de créance émis par une SAH;

� offrir un rehaussement de crédit;

� fournir une facilité de trésorerie;

� constituer ou faire constituer une SAH;

� percevoir les paiements de principal et d’intérêt sur les actifs et les transmettre à la SAH 
ou aux investisseurs dans des titres d’une SAH, ou à un fiduciaire les représentant;

� favoriser des options de liquidation anticipée.

540. Une titrisation synthétique est une structure comportant au moins deux strates ou 
tranches différentes de risque reflétant des niveaux variables de risque de crédit, où 
tout ou partie du risque associé à un portefeuille d’expositions sous-jacent est transféré 
au moyen de dérivés de crédit ou de garanties destinées à couvrir le portefeuille; ces 
dérivés ou garanties peuvent être garantis à l’origine (par ex. : des instruments liés à 
une note de crédit) ou non (par ex. : des swaps de défaut de crédit). Le risque encouru 
par l’investisseur dépend par conséquent des résultats du portefeuille d’actifs sous-
jacent.
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Note de l’Autorité

Des consignes relatives aux dérivés de crédit visant les fonds propres se retrouvent au chapitre 4 de la 
présente ligne directrice, « Atténuation du risque de crédit ».

541. Les expositions des institutions résultant de transactions de titrisation sont dénommées 
ci-après « expositions de titrisation ». Elles peuvent inclure notamment : Titres adossés 
à des actifs ou à des créances hypothécaires; rehaussements de crédit; lignes de 
crédit; swaps de taux et de devises; dérivés de crédit; couvertures par tranches définies 
au paragraphe 199 de la sous-section 4.1.5. Les comptes de réserve, tels les comptes 
de sûretés en liquidités, comptabilisés à l’actif par l’institution initiatrice sont également 
considérés comme des expositions de titrisation.

541(i). Une exposition de retritisation représente une exposition de titrisation en vertu de 
laquelle le risque lié à un portefeuille d’expositions sous-jacent est divisé en tranches et 
au moins une des expositions sous-jacentes est une exposition de titrisation. En outre, 
une exposition à au moins une exposition de retritisation devient une exposition de 
retritisation.

Note de l’Autorité

Les institutions sont invitées à consulter l’Autorité en cas d’incertitude quant à déterminer si une 
exposition donnée doit être assimilée à une exposition de retritisation.

542. Les instruments sous-jacents du portefeuille d’actifs titrisés comprennent notamment 
(liste non exhaustive) : prêts; engagements; titres adossés à des actifs ou à des 
créances hypothécaires; obligations émises par les entreprises; actions; participations 
en action non cotées en bourse. Le portefeuille d’instruments sous-jacent peut englober 
une ou plusieurs expositions.

5.2 Définitions et terminologie générale

5.2.1 Établissement initiateur

543. Aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre des risques, une institution 
est considérée « établissement initiateur » dans le cadre d’une titrisation lorsqu’elle 
répond à l’une des conditions suivantes :

a) elle est directement ou indirectement à l’origine des expositions sous-jacentes incluses 
dans la titrisation;
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b) elle agit en qualité de promoteur dans le cadre d’une structure d’émission de papier 
commercial adossé à des actifs (PCAA), ou d’une structure similaire qui achète des 
expositions à des tiers. Dans ce contexte, elle est généralement considérée 
« établissement promoteur » et, par conséquent, initiatrice si, de fait ou en substance, 
elle remplit les fonctions de gestionnaire ou de conseil, place les titres sur le marché ou
fournit des liquidités et/ou des rehaussements de crédit.

Note de l’Autorité

Une institution est considérée comme le fournisseur des actifs dans les cas suivants :

� les actifs figuraient au bilan de l’institution à un moment donné avant d’être transférés à 
une SAH;

� l’institution consent un prêt à une SAH afin que cette dernière puisse accorder un prêt à 
un emprunteur comme s’il s’agissait de l’institution*; ou

� l’institution permet** à une SAH de céder directement les actifs financés par des TAC.

L’Autorité se réserve le droit d'adopter une démarche de transparence pour déterminer 
l’établissement initiateur. Cette démarche peut également servir pour s’assurer que l’institution 
conserve des fonds propres suffisants dans une transaction de titrisation.

* Cette forme de prêt est dite « à distance ». L’institution est considérée comme le 
fournisseur puisque la SAH crée un actif portant la marque de l’institution. Cette dernière 
assumera un risque d’atteinte à la réputation du fait de son association avec le produit.

** Par exemple, en approuvant des prêts ou en fournissant un soutien administratif.

5.2.2 Programme d’émission de papier commercial adossé à des actifs (PCAA)

544. Un programme PCAA consiste principalement à émettre du papier commercial assorti 
d’une échéance initiale inférieure ou égale à un an adossé à des actifs ou à d’autres 
expositions détenues par une structure ad hoc isolée de la faillite.

5.2.3 Option de liquidation anticipée

545. Une option de liquidation anticipée confère le droit de dénouer les expositions de 
titrisation (par ex. : des titres adossés à des créances) avant le remboursement intégral 
des expositions sous-jacentes ou des expositions de titrisation. Dans les titrisations 
classiques, cette transaction est généralement réalisée en rachetant les expositions de 
titrisation encore en cours lorsque l’encours du portefeuille de créances sous-jacent ou 
des titres est tombé en deçà d’un seuil prédéterminé. Pour les titrisations synthétiques, 
elle peut prendre la forme d’une clause annulant la protection du crédit.
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5.2.4 Rehaussement de crédit

546. Un rehaussement de crédit est une disposition contractuelle en vertu de laquelle 
l’institution conserve ou assume une exposition de titrisation et, en substance, fournit 
aux autres parties à la transaction un degré de protection supplémentaire.

Note de l’Autorité 

Par « rehaussement de crédit », on entend un accord conclu avec une SAH pour couvrir les 
pertes liées au bloc d’actifs. Le rehaussement de crédit permet de protéger les investisseurs si 
les mouvements de trésorerie provenant de l’actif sous-jacent sont insuffisants pour effectuer 
sans délai les paiements de principal et d’intérêt attribuables à des TAC. Ce mécanisme sert à 
améliorer ou à soutenir la note de crédit des tranches supérieures et donc, la tarification et la 
négociabilité des TAC.

Parmi les exemples courants de ce type de protection, mentionnons : les dispositions de 
recours; les structures titres prioritaires/subordonnés, les marges de crédit subordonnées, les 
prêts subordonnés, les avoirs de tiers; les swaps structurés pour fournir un élément de 
rehaussement de crédit, et les facilités de trésorerie qui excèdent 103 % de la valeur nominale 
du papier commercial. En outre, ces mécanismes englobent des instruments de financement 
temporaire, à l’exception des avances de services admissibles, fournies par une institution à un 
fournisseur de rehaussement de crédit ou à une SAH, pour combler l’écart entre la date de 
dépôt d’une demande de remboursement auprès d’une tierce partie fournisseur du mécanisme 
de rehaussement et la date de réception du paiement.

5.2.5 Obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit sur flux d’intérêt 
seulement

547. Une obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit sur flux d’intérêt 
seulement est un actif figurant au bilan :

i) qui représente une évaluation de flux de trésorerie liés à des produits futurs sur marges 
d’intérêt; et

ii) qui est subordonné.

5.2.6 Remboursement anticipé

548. Une clause de remboursement anticipé permet aux investisseurs, quand elle est 
exercée, d’être remboursés du montant des titres avant leur échéance initiale. Aux fins 
du calcul des exigences de fonds propres au titre des risques, elle peut être contrôlée 
ou non contrôlée. Pour être considérée comme contrôlée, elle doit répondre à tous les 
critères suivants :

a) l’institution doit disposer d’un programme adéquat lui permettant de faire face à ses
besoins en fonds propres/liquidités en cas de remboursement anticipé;
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b) il existe, sur toute la durée de la transaction, y compris durant la période de 
remboursement, le même partage proportionnel des intérêts, du principal, des charges, 
des pertes et des recouvrements sur la base des parts relatives des créances 
détenues, en début de mois, entre l’institution et les investisseurs;

c) l’institution doit fixer un délai suffisant pour permettre le remboursement ou la 
comptabilisation des expositions en défaut représentant 90 % du total des dettes dues 
au début de la période de remboursement anticipé;

d) le rythme de remboursement ne doit pas être plus rapide que celui d’un amortissement 
linéaire sur la période citée en c).

Note de l’Autorité

La documentation relative à la titrisation doit préciser que le remboursement ne peut être précipité 
par des mesures de réglementation qui influent sur le fournisseur d’actifs.

549. Une clause de remboursement anticipé ne répondant pas aux critères ci-dessus est 
considérée comme non contrôlée.

5.2.7 Marge nette

550. La marge nette correspond généralement à la différence entre le montant brut des 
produits financiers et autres produits perçus par le fonds ou la structure ad hoc (SAH, 
définie au paragraphe 552 de la sous-section 5.2.9) et celui des intérêts payés, des 
commissions liées au service de la dette, des radiations et autres frais prioritaires du 
fonds ou SAH. 

5.2.8 Soutien implicite

551. On parle de soutien implicite par une institution dans une transaction de titrisation 
lorsque ce soutien va au-delà de ses obligations contractuelles prédéfinies.

5.2.9 Structure ad hoc (SAH)

552. Une structure ad hoc est une société, un fonds ou une autre forme juridique constituée 
dans un but précis, dont les activités se limitent à celles répondant à son objet et dont le 
but est d’isoler celle-ci du risque de crédit de l’établissement initiateur ou vendeur des
expositions. Elle sert couramment de structure de financement dans laquelle les 
expositions sont cédées à un fonds (ou à une entité similaire) contre liquidités ou autres 
actifs financés au moyen d’un emprunt émis par le fonds.
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Note de l’Autorité

L’Autorité s’attend à ce qu’une institution minimise son exposition au risque découlant de la relation 
avec une SAH. Une institution qui constitue ou fait constituer une SAH ne sera pas tenue de conserver 
des fonds propres résultant de cette activité si les conditions suivantes sont réunies :

� l’institution ne possède pas de capital-actions dans une société et elle n’est pas non plus 
bénéficiaire d’une fiducie utilisée comme SAH pour acheter et titriser des actifs financiers. À cette 
fin, le capital-actions englobe toutes les catégories d’actions ordinaires et privilégiées;

� la raison sociale de l’institution n’est pas incluse dans la raison sociale d’une société ou d’une 
fiducie utilisée comme SAH, et aucun rapprochement n’est sous-entendu avec l’institution, par 
exemple, l’utilisation d’un symbole étroitement lié à cette dernière. Toutefois, si l’institution exécute 
une fonction précise pour une transaction ou des transactions particulières (p.ex., recueillir et 
transmettre des paiements ou fournir un rehaussement), elle pourrait l’indiquer dans le prospectus 
d’émission;

� aucun administrateur, dirigeant ou employé de l’institution n’est membre du conseil 
d'administration d’une société utilisée comme SAH, à moins que le conseil de cette dernière 
compte au moins trois membres. Si le conseil se compose d’au moins trois membres, l’institution 
ne peut compter plus d’un administrateur. Si la SAH est une fiducie, le bénéficiaire et le fiduciaire 
lié par contrat et (ou) le fiduciaire de l’émetteur doivent être des tiers indépendants de l’institution;

� l’institution ne consent pas de prêt subordonné à la SAH, sauf dans les conditions prévues par la 
présente ligne directrice. C’est-à-dire qu’un prêt consenti par une institution à une SAH pour 
couvrir les coûts initiaux de la transaction ou de l’établissement est déduit des fonds propres 
pourvu que le prêt soit plafonné à son montant initial, qu’il soit amorti pendant la durée des titres 
émis par la SAH et qu’il ne sert pas de forme de protection des actifs ou titres émis;

� l’institution n’assume aucune perte subie par la SAH ou ses investisseurs, ou ne prend pas en 
charge les dépenses courantes de la SAH, sauf dans les conditions prévues par la présente ligne 
directrice.

Si l’institution ne respecte pas toutes ces conditions, elle doit détenir des fonds propres en couverture de 
tous les titres émis à des tiers par la SAH.
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5.3 Exigences opérationnelles pour la reconnaissance du transfert du risque

553. Les exigences opérationnelles ci-après s’appliquent à l’approche standard du dispositif 
de titrisation.

5.3.1 Exigences opérationnelles pour les titrisations classiques

554. Un établissement initiateur peut exclure les expositions titrisées du calcul de ses actifs 
pondérés uniquement si toutes les conditions suivantes sont remplies. Les institutions
qui y satisfont doivent par ailleurs détenir des fonds propres réglementaires pour toutes 
les expositions de titrisation qu’elles conservent.

a) une part substantielle du risque de crédit associé aux expositions titrisées a été 
transférée à des tiers;

b) le cédant ne conserve pas un contrôle effectif ou indirect sur les expositions 
transférées. Les actifs sont juridiquement isolés du cédant de telle manière (par cession 
d’actifs ou par voie de sous-participation) que les expositions sont placées hors de tout 
recours du cédant des actifs et de ses créanciers, même en cas de faillite ou de 
liquidation. L’opinion d’un conseiller juridique qualifié doit certifier que ces conditions 
sont satisfaites;

le cédant est réputé avoir conservé un contrôle effectif sur les expositions au risque de 
crédit transférées lorsqu’il : i) peut racheter à l’acquéreur les expositions cédées 
auparavant pour réaliser un bénéfice ou ii) est contraint de conserver le risque associé 
aux expositions cédées. Le fait que le cédant conserve les droits de gestion liés aux 
expositions ne signifie pas nécessairement qu’il exerce un contrôle indirect sur celles-ci;

c) les titres émis ne constituent pas des obligations du cédant. Ainsi, les investisseurs qui 
acquièrent les titres détiennent une créance uniquement sur le portefeuille d’expositions 
sous-jacent;

d) puisque l’acquéreur est une SAH, les détenteurs des intérêts économiques dans cette 
SAH ont le droit de les donner ou de les échanger sans restriction;

e) les options de liquidation anticipée doivent satisfaire aux conditions précisées au 
paragraphe 557 de la sous-section 5.3.3;

f) la titrisation ne comporte pas de clauses prévoyant : i) que l’établissement initiateur soit 
tenu de modifier systématiquement les expositions sous-jacentes de façon à améliorer 
la qualité de crédit (en moyenne pondérée) du portefeuille de créances, à moins que ce 
ne soit par cession d’actifs à leur valeur de marché à des tiers indépendants 
n’appartenant pas au groupe; ii) que l’établissement initiateur puisse augmenter le 
niveau de ses positions de premières pertes ou de rehaussement de crédit après le 
montage de la transaction; ou iii) que les intérêts versés aux parties autres que 
l’établissement initiateur (investisseurs et tiers fournisseurs d’un rehaussement de 
crédit) soient majorés en cas de détérioration de la qualité de crédit du portefeuille 
d’actifs sous-jacents.
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5.3.2 Exigences opérationnelles pour les titrisations synthétiques

555. Pour les titrisations synthétiques, la couverture de l’exposition sous-jacente grâce aux 
techniques ARC (sûretés, garanties et dérivés de crédit) ne peut être prise en compte 
aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre des risques que si les 
conditions suivantes sont remplies :

a) les techniques ARC doivent satisfaire aux critères spécifiés au chapitre 4 de la présente 
ligne directrice;

b) les sûretés éligibles sont limitées à celles précisées aux paragraphes 145 et 146 de la 
sous-section 4.1.3. Les sûretés éligibles données par les SAH peuvent être prises en 
compte;

c) les garants éligibles sont définis au paragraphe 195 de la sous-section 4.1.5. Les 
institutions ne peuvent pas reconnaître des SAH comme garants dans les dispositions 
relatives à la titrisation;

d) les institutions doivent transférer à des tiers une portion significative du risque de crédit 
associé à l’exposition sous-jacente;

e) les instruments utilisés pour transférer le risque de crédit ne peuvent pas comporter de 
conditions restreignant le montant du risque de crédit transféré, notamment :

� clauses limitant de façon matérielle la protection de crédit ou le transfert du 
risque de crédit (par ex. : seuils d’importance relative en deçà desquels la 
protection de crédit est censée ne pas être appelée, même si un évènement 
affecte la qualité de crédit, ou dispositions prévoyant la résiliation de la 
protection en cas de détérioration de la qualité des expositions sous-jacentes);

� clauses exigeant que l’établissement initiateur modifie les expositions sous-
jacentes en vue d’améliorer la qualité (en moyenne pondérée) du portefeuille de 
créances;

� clauses augmentant le coût de la protection de crédit en cas de détérioration de 
la qualité du portefeuille de créances;

� clauses prévoyant un accroissement des intérêts versés aux parties autres que 
l’établissement initiateur (investisseurs et tiers fournissant un rehaussement de 
crédit) en cas de détérioration de la qualité de crédit du portefeuille de créances 
de référence;
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� clauses prévoyant que l’établissement initiateur puisse augmenter le niveau 
initial de sa position de premières pertes ou rehaussement de crédit.

f) il est nécessaire d’obtenir confirmation, auprès d’un conseiller juridique qualifié, du 
caractère exécutoire de la protection du crédit dans tous les pays ou juridictions 
concernés;

g) les options de liquidation anticipée doivent satisfaire aux conditions précisées au 
paragraphe 557 de la sous-section 5.3.3.

556. Pour les titrisations synthétiques, les effets de l’application des techniques ARC pour 
couvrir l’exposition sous-jacente sont traités conformément aux paragraphes 109 à 210 
de la section 4.1. En cas d’asymétrie d’échéances, les fonds propres réglementaires 
seront déterminés conformément aux paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.6. 
Lorsque les expositions du portefeuille d’actifs sous-jacent sont d’échéances 
différentes, la plus longue d’entre elles définit l’échéance du portefeuille. Les asymétries 
d’échéances peuvent exister dans le cadre des titrisations synthétiques quand, par ex. :
une institution recourt aux dérivés de crédit pour transférer à des tiers, en totalité ou en 
partie, le risque de crédit d’un portefeuille d’actifs donné. Le dénouement du dérivé de 
crédit met fin à la transaction. Par conséquent, l’échéance effective des tranches de 
titrisation synthétique peut être différente de celle des expositions sous-jacentes. 
L’institution initiatrice doit, dans une titrisation synthétique, appliquer le régime suivant à 
ce type d’asymétrie d’échéances. Une institution qui fait appel à l’approche standard 
pour la titrisation doit déduire toutes les positions conservées non notées ou notées de 
qualité inférieure à BBB-.

Note de l’Autorité

Les exigences suivantes s’appliquent aux titrisations, qu’elles soient classiques ou synthétiques :

� l’institution doit comprendre les risques inhérents de l’activité, savoir structurer et gérer ces 
transactions et doter adéquatement les fonctions relatives aux transactions;

� les modalités de toutes les transactions entre l’institution et la SAH doivent à tout le moins 
respecter les conditions du marché (et les frais sont acquittés sans tarder) et rencontrer les 
normes de crédit habituelles de l’institution. Le comité du crédit ou une structure tout aussi 
indépendante doit approuver chaque transaction;

� les plans de fonds propres et de liquidité d’une institution doivent tenir compte du besoin potentiel 
de financer une augmentation de l’actif au bilan pour des motifs d’amortissement anticipé ou 
d’événements liés à l’échéance des titres. Si l’Autorité estime que la planification est insuffisante, 
il peut relever les exigences de fonds propres de l’institution;

� les exigences de fonds propres relatives aux transactions de titrisation de l’actif se limitent à 
celles énoncées dans la présente ligne directrice si l’institution ne procure que le niveau de 
soutien (rehaussement de crédit ou de liquidité) auquel elle s’est engagée dans les diverses 
ententes qui définissent et restreignent les niveaux de pertes assumées par l’institution.
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5.3.3 Exigences opérationnelles pour les options de liquidation anticipée et traitement 
de ces options

557. Aucune exigence de fonds propres due à la présence d’une option de liquidation 
anticipée ne sera nécessaire si les conditions suivantes sont réunies :

i) l’exercice ne doit pas être obligatoire, en droit ou en substance, mais doit rester à la 
discrétion de l’établissement initiateur;

ii) l’option ne doit pas être structurée dans le but d’éviter l’imputation des pertes aux 
rehaussements de crédit ou positions détenues par les investisseurs, ni d’aucune façon 
destinée à apporter un rehaussement de crédit; et

iii) l’option de liquidation ne peut être exercée que s’il reste 10 % ou moins du portefeuille 
sous-jacent initial ou des titres émis ou de la valeur du portefeuille de référence dans le 
cas de transactions de titrisation synthétiques.

Note de l’Autorité

Une entente qui autorise l’institution à acheter les actifs restants d’un bloc lorsque le solde de ces actifs 
ne dépasse pas 10 % du bloc initial est considérée comme une option de liquidation anticipée et ne 
requiert pas de fonds propres. Toutefois, une option de liquidation anticipée qui permet le rachat des 
prêts restants lorsque le solde est supérieur à 10 % de la valeur initiale du bloc ou qui permet l’achat 
d’actifs non productifs est considérée comme un rehaussement de premier niveau.

558. Les transactions de titrisation qui comportent une option de liquidation anticipée ne 
répondant pas à l’ensemble des conditions exposées au paragraphe 557 ci-dessus 
résultent en une exigence de fonds propres pour l’institution initiatrice. Dans une 
titrisation classique, les expositions sous-jacentes doivent être traitées comme si elles 
n’avaient pas été titrisées. En outre, les institutions ne doivent pas comptabiliser les 
plus-values sur cessions, telles que définies au paragraphe 562 de la sous-section 
5.4.1. Dans une titrisation synthétique, l’institution qui acquiert la protection doit détenir 
des fonds propres correspondant au montant total des expositions titrisées comme si 
elles ne bénéficiaient d’aucune protection contre le risque de crédit associé à ces 
dernières. Si une transaction de titrisation synthétique intègre une option d’achat (autre 
qu’une option de liquidation anticipée) qui met un terme effectif à la transaction et à la 
protection acquise à une date spécifique, l’institution doit traiter la transaction 
conformément au paragraphe 556 de la sous-section 5.3.2 et aux paragraphes 202 à 
205 de la sous-section 4.1.6.

559. S’il s’avère que, lorsqu’elle est exercée, l’option de liquidation anticipée sert de 
rehaussement de crédit (c’est-à-dire qu’elle constitue une forme de protection implicite 
de la part de l’institution), elle doit être traitée comme une transaction de titrisation.
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5.4 Traitement des expositions de titrisation

5.4.1 Calcul des exigences de fonds propres

560. Les institutions sont tenues de détenir des fonds propres réglementaires couvrant toutes 
leurs expositions de titrisation, y compris celles relatives aux techniques d’atténuation du 
risque de crédit utilisées dans le cadre d’une transaction de titrisation, à des 
investissements dans des titres adossés à des créances, à la conservation d’une 
tranche subordonnée, à l’octroi d’une ligne de crédit ou d’un rehaussement de crédit 
(voir sections suivantes). Les expositions de titrisation rachetées doivent être traitées 
comme des expositions de titrisation conservées.

(i) Déduction/ Coefficients de pondération de 1250 %

561. Les expositions de titrisations qui étaient précédemment déduites des fonds propres 
sont désormais pondérées à 1250 %. Les coupons détachés uniquement représentatifs 
de flux d’intérêts (nets du montant déduit des fonds propres de la catégorie 1 
conformément au paragraphe 562) doivent être pondérés à 1250 %. Les éléments qui 
sont pondérés à 1250 % peuvent être calculés nets de toutes provisions individuelles 
correspondant aux expositions de titrisation.

562. Les institutions sont tenues de déduire des fonds propres de la catégorie 1 toute 
augmentation de capital résultant de transactions de titrisation telles que celles liées à 
des produits futurs sur marges d’intérêt (PFMI) donnant lieu à une augmentation dans 
les fonds propres réglementaires. Une telle augmentation de fonds propres est 
dénommée « plus-value » aux fins du dispositif de titrisation.

563. Paragraphe retiré – destiné aux institutions utilisant une approche fondée sur les 
notations internes.

(ii) Soutien implicite

564. Lorsqu’une institution apporte un soutien implicite à une transaction de titrisation, elle 
doit, au minimum, détenir des fonds propres couvrant toutes les expositions liées à cette 
transaction, comme si celles-ci n’avaient pas été titrisées. Par ailleurs, elle n’est pas 
autorisée à comptabiliser les plus-values sur cession, telles que définies au paragraphe 
562. En outre, elle est tenue de rendre publique l’information suivante :

a) l’octroi d’un soutien non contractuel;

b) l’impact de ce soutien sur ses fonds propres.

5.4.2 Exigences opérationnelles pour l’utilisation des évaluations de crédit des 
organismes externes

565. Les exigences opérationnelles suivantes s’appliquent à l’utilisation des évaluations de 
crédit des organismes externes dans l’approche standard applicable à la titrisation :
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a) pour être admise aux fins du calcul de la pondération des risques, l’évaluation externe 
doit couvrir et refléter le montant total de l’exposition au risque de crédit encourue par 
l’institution au titre de tous les paiements qui lui sont dus. Par exemple, lorsqu’une 
institution détient une créance constituée du principal et des intérêts, l’évaluation doit 
pleinement prendre en compte et refléter le risque de crédit associé au respect des 
échéances d’amortissement du principal et des intérêts;

b) l’évaluation doit être réalisée par un organisme externe d’évaluation du crédit (OEEC) 
reconnu par l’Autorité conformément aux paragraphes 90 à 108 des sous-sections 3.7.1 
et 3.7.2, à l’exception suivante : à la différence de ce qui est indiqué au paragraphe 91 
de la sous-section 3.7.1.2 (Accès international / transparence), pour qu’une évaluation 
du crédit soit éligible, les procédures, les méthodologies, les hypothèses et les éléments 
clés sur lesquelles s’appuient les évaluations doivent être rendus publics selon un 
principe de non-sélectivité et gratuitement125. En d’autres termes, une notation doit être
publiée sous une forme facilement disponible et incluse dans la matrice de transition de 
l’OEEC. En outre, l’analyse des pertes et de la trésorerie ainsi que la sensibilité des 
notes à l’évolution des hypothèses de notation sous-jacentes devraient être rendues 
publiques. En conséquence, les notations qui sont mises à la seule disposition des 
parties à une transaction ne satisfont pas à cette exigence;

c) les OEEC reconnus doivent avoir apporté la preuve de leur expertise dans l’évaluation 
des titrisations, démontrée, par exemple, par leur expérience sur le marché;

d) une institution doit appliquer de façon homogène, à toutes les expositions de itrisation 
d’un type donné, les évaluations externes de crédit provenant d’OEEC reconnus. Par 
ailleurs, elle ne peut pas utiliser les évaluations de crédit d’un OEEC pour une ou 
plusieurs tranches et celles d’un autre OEEC pour d’autres positions (acquises ou
conservées) au sein de la même structure de titrisation que celle-ci soit notée ou non 
notée par le premier OEEC. Lorsqu’il est possible d’utiliser les notations d’au moins 
deux OEEC reconnus et que ces derniers évaluent différemment le risque de crédit de la 
même exposition de titrisation, les paragraphes 96 à 98 de la sous-section 3.7.2.2, 
s’appliquent;

e) lorsqu’un garant éligible défini au paragraphe 195 de la sous-section 4.1.5, fournit 
directement à une SAH une ARC prise en compte dans l’évaluation externe de crédit 
affectée à une exposition de titrisation, il convient d’utiliser le coefficient de pondération 
correspondant à l’évaluation externe du crédit. Afin d’éviter tout double comptage, 
aucune reconnaissance prudentielle additionnelle n’est admise. Si le fournisseur d’ARC 
n’est pas reconnu comme garant éligible (paragraphe 195 de la sous-section 4.1.5), les 
expositions de titrisation couvertes doivent être traitées comme si elles n’étaient pas 
notées;

125 Si l’évaluation de crédit éligible n’est pas fournie gratuitement, l’OEEC devrait en donner une raison valable, 
dans le cadre de son code de conduite disponible publiquement, conformément au principe d’application du 
code de conduite de l’OICV à l’intention des OEEC : « en cas de non-respect des règles, l’OEEC est tenue de 
se justifier ».
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f) dans le cas où l’ARC ne bénéficie pas à la SAH, mais à une exposition de titrisation 
spécifique au sein d’une structure donnée (par ex. : tranche de TAC), l’institution doit 
traiter l’exposition comme si elle n’était pas notée, puis appliquer le régime ARC précisé 
au chapitre 4 pour la prise en compte de la couverture.

g) (i) Aux fins du calcul de la pondération des risques, une institution ne peut se fonder 
sur une évaluation externe de crédit lorsque cette évaluation s’appuie au moins en partie 
sur un soutien non capitalisé fourni par l’institution. Par exemple, si une institution 
achète un PCAA alors qu’elle fournit une exposition de titrisation non capitalisée à
l’échelle du programme PCAA (par ex. : une facilité de trésorerie ou un rehaussement 
de crédit) et que cette exposition joue un rôle dans la détermination de l’évaluation du 
crédit du PCAA, l’institution doit considérer le PCAA comme s’il n’était pas noté.
L’institution doit continuer de détenir des fonds propres pour couvrir les autres
expositions de titrisation (par ex. : la facilité de trésorerie ou le rehaussement de crédit).

(ii) Le traitement décrit à l’alinéa 565(g)(i) s’applique également aux expositions 
détenues dans le portefeuille de négociation. L’exigence de fonds propres d’une
institution pour des expositions détenues dans le portefeuille de négociation ne peut être 
inférieure au montant exigé par les expositions du portefeuille bancaire.

(iii) Les institutions peuvent reconnaître le chevauchement de leurs expositions en 
accord avec le paragraphe 581. Par exemple, une institution qui fournit une facilité de 
trésorerie soutenant 100 % du PCAA émis par le programme PCAA et qui achète 20 %
de l’encours du PCAA de ce programme pourrait reconnaître un chevauchement de 
20 % (100 % de facilité de trésorerie + 20 % du papier commercial détenu – 100 % du
papier commercial émis = 20 %). Si l’institution a fourni une facilité de trésorerie
couvrant 90 % de l’encours du PCAA et qu’elle a acheté 20 % du PCAA, les deux 
expositions se chevauchent (90 % de facilité de trésorerie + 20 % du papier commercial 
détenu – 100 % du papier commercial émis = 10 %). Si l’institution a fourni une facilité 
de trésorerie couvrant 50 % de l’encours du PCAA et a acheté 20 % du PCAA, les deux 
expositions seraient traitées comme s’il n’y avait pas de chevauchement. Lorsque les 
exigences de fonds propres du risque spécifique pour les expositions du portefeuille de 
négociation et les exigences de fonds propres pour les expositions du portefeuille 
bancaire se chevauchent, l’institution pourrait reconnaître ce chevauchement dans la 
mesure où elle peut calculer et comparer les exigences de fonds propres pour les 
expositions en question.

5.4.2.1 Information reliée aux sûretés sous-jacentes soutenant les expositions de 
titrisation

565(i). Afin de pouvoir utiliser le Cadre de titrisation, l’institution doit disposer de l’information 
spécifiée dans les paragraphes 565(ii) à 565(iv).

565(ii). En règle générale, une institution doit, de façon continue, avoir une compréhension 
exhaustive des risques de chacune de ses expositions de titrisation, qu’elles soient au 
bilan ou non, et des portefeuilles sous-jacents à ses expositions de titrisation.
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565(iii). Les institutions doivent avoir accès à l’information relative à la performance des 
portefeuilles sous-jacents, de façon continue et en temps opportun. Cette information 
peut inclure, selon le cas : le type d’exposition; le pourcentage des prêts en souffrance 
depuis 30, 60 et 90 jours; les taux de défaut, les taux de paiement anticipé; les saisies 
hypothécaires; le type de propriété; le taux d’occupation; la note de crédit moyenne ou 
autres mesures de solvabilité; le ratio prêt-valeur moyen; ainsi que la diversification 
par industrie et par zone géographique. Pour les retritisations, les institutions devraient
avoir de l’information non seulement sur les tranches de titrisation sous-jacentes, telles
que le nom et la qualité du crédit de l’émetteur, mais aussi sur les caractéristiques et 
la performance des portefeuilles sous-jacents aux tranches de titrisation.

565(iv). L’institution doit avoir une compréhension approfondie de toutes les composantes
structurelles d’une transaction de titrisation qui pourrait avoir un impact significatif sur 
la performance des expositions de l’institution à la transaction, comme l’ordre 
contractuel d’imputation des pertes et les seuils connexes, les rehaussements de 
crédit, les lignes de crédit, les seuils de valeur de marché et les définitions de défaut 
spécifiques à la transaction.

5.4.3 Approche standard pour les expositions de titrisation

(i) Champ d’application

566. Les institutions appliquant l’approche standard au risque de crédit pour le type 
d’exposition sous-jacente titrisée doivent utiliser l’approche standard relative à la 
titrisation.

(ii) Pondérations

567. L’actif pondéré d’une exposition de titrisation est calculé en multipliant le montant de la 
position par le coefficient de pondération approprié, déterminé conformément aux 
tableaux ci-après. Les institutions doivent d’abord appliquer un FCEC aux positions de 
hors bilan, puis multiplier le résultat par un coefficient de pondération. Si l’exposition est 
notée, le FCEC est de 100 %. Les positions à long terme non notées ou affectées d’une 
notation inférieure ou égale à B+ et les positions à court terme bénéficiant d’une note 
autre que A–1/P–1, A–2/P–2, A–3/P–3 doivent être multipliées par un coefficient de 
pondération de 1250 %, de même que les positions à court terme non notées, à 
l’exception des situations décrites aux paragraphes 571 à 575 de la présente sous-
section.
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Notation126 des crédits à long terme

Évaluation externe de 
crédit

AAA à 
AA–

A+ à 
A–

BBB+ à 
BBB–

BB+ à 
BB–

B+ et moins 
ou non notée

Coefficient
de

pondération

Expositions
de

titrisation

20 % 50 % 100 % 350 % 1250 %

Exposition 
de

retritisation

40 % 100 % 225 % 650 % 1250 %

Notation des crédits à court terme

Évaluation externe de 
crédit

A–1/P–1 A–2/P–2 A–3/P–3 Autre notation 
ou non notée

Coefficient
de

pondération

Expositions 
de

titrisation

20 % 50 % 100 % 1250 %

Expositions 
de

retritisation

40 % 100 % 225 % 1250 %

Note de l’Autorité

La correspondance des notes à court terme et à long terme des agences de notation reconnues par 
l’Autorité aux catégories de notation dans la présente ligne directrice, décrite aux sous-sections 3.7.2.1 et 
3.7.2.5, s’applique aussi à cette section. Les coefficients de pondération des risques attribués aux 
catégories de notation applicables aux transactions de titrisation varient parfois de ceux attribués aux 
catégories de notation dans la sous-section 3.7.2.

126 Les notations utilisées dans les tableaux sont fournies uniquement à titre d'exemple et n’indiquent aucune 
préférence ni un soutien ni une adhésion à un système particulier de notation externe.
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568. Le régime de fonds propres appliqué aux positions conservées par les établissements 
initiateurs, les lignes de crédit, l’ARC et les titrisations d’expositions renouvelables sont 
analysées séparément. Le traitement des options de rachat anticipé est exposé aux 
paragraphes 557 à 559 de la sous-section 5.3.3.

Les investisseurs peuvent prendre en compte les notations de moindre qualité

569. Seuls les tiers investisseurs, et non les institutions agissant en qualité d’établissements 
initiateurs, peuvent prendre en compte les évaluations externes de crédit équivalentes à 
BB+ ou BB- aux fins de la pondération des expositions de titrisation.

Les établissements initiateurs doivent déduire les expositions de notation inférieure à BBB-

570. Les établissements initiateurs, définis au paragraphe 543 de la sous-section 5.2.1, 
doivent multiplier toutes les expositions de titrisation conservées affectées d’une note de 
moindre qualité (inférieure à BBB-) par un coefficient de 1250 %

(iii) Exceptions au traitement général des expositions de titrisation non notées

571. Les deux tableaux précédents indiquent que les expositions de titrisation non notées 
sont à multiplier par un coefficient de pondération de 1250 % aux exceptions suivantes 
près :

a) l’exposition la plus prioritaire de la transaction de titrisation;

b) les expositions de deuxièmes pertes ou expositions prioritaires dans les programmes 
PCAA et qui satisfont aux conditions précisées au paragraphe 574;

c) les lignes de crédit éligibles.

Traitement des expositions de titrisation les plus prioritaires non notées

572. Si l’exposition la plus prioritaire d’une titrisation classique ou synthétique n’est pas notée, 
l’institution qui la détient ou la garantit peut déterminer la pondération en appliquant le 
principe de transparence, à condition d’avoir à tout moment connaissance de la 
composition du portefeuille de créances sous-jacent. Les institutions ne sont pas tenues 
de prendre en compte les swaps de taux ou de devises pour déterminer si une 
exposition est la plus prioritaire d’une transaction de titrisation aux fins de l’application du 
principe de transparence.

573. Selon le principe de transparence, l’exposition la plus prioritaire non notée se voit 
affecter la pondération moyenne applicable aux expositions sous-jacentes, sous réserve 
du processus de surveillance prudentielle. Lorsque l’institution n’est pas en mesure de 
déterminer les coefficients de pondération à appliquer aux expositions de crédit sous-
jacentes, un coefficient de pondération de 1250 % doit être appliqué à l'exposition.
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Traitement des expositions de deuxièmes pertes ou expositions prioritaires dans les 
programmes PCAA

574. Les expositions de titrisation non notées apportées par des institutions en qualité de 
promoteurs de programmes PCAA n'ont pas à être pondérées à 1250 % si elles 
satisfont aux conditions suivantes :

a) d’un point de vue économique, l’exposition est une position de « deuxièmes pertes » ou 
mieux et la position de « premières pertes » fournit une protection de crédit importante à
la position de « deuxièmes pertes »;

b) le risque de crédit associé a reçu une note de bonne qualité (BBB- ou supérieure);

c) l’institution détenant l’exposition de titrisation non notée ne conserve ni ne fournit la 
position de « premières pertes ».

575. Lorsque ces conditions sont remplies, le coefficient de pondération en fonction du risque 
le plus élevé des deux valeurs suivantes est appliqué :

a) 100 %; ou

b) le coefficient de pondération le plus élevé parmi ceux applicables aux expositions sous-
jacentes couvertes par la ligne de crédit.

Coefficients de pondération applicables aux lignes de crédit éligibles

576. Pour les lignes de crédit éligibles, définies au paragraphe 578, dans le cas où les 
conditions d’utilisation des évaluations de crédit des organismes externes prévues au 
paragraphe 565 de la sous-section 5.4.2 ne sont pas satisfaites, le coefficient de 
pondération appliqué à l’équivalent-risque de crédit de l’exposition est égal à la 
pondération la plus élevée parmi celles applicables aux expositions sous-jacentes 
couvertes par la ligne de crédit.

(iv) Facteurs de conversion des expositions hors bilan en équivalent-risque de crédit

577. Aux fins du calcul des exigences de fonds propres, les institutions doivent, sur la base 
des critères définis ci-après, établir si une exposition de titrisation hors bilan peut être 
admise comme « facilité de trésorerie éligible » ou comme « avance en compte courant 
éligible provenant d’un organisme de gestion »; un facteur de conversion en équivalent-
risque de crédit de 100 % est appliqué à toutes les autres expositions de titrisation hors 
bilan.
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Lignes de crédit éligibles

578. Les institutions peuvent traiter les expositions de titrisation hors bilan comme des lignes 
de crédit éligibles si elles satisfont aux conditions minimales suivantes :

a) la documentation de la ligne de crédit doit clairement identifier et limiter les 
circonstances dans lesquelles elle peut être utilisée. Les tirages doivent être limités au 
montant susceptible d’être totalement remboursé en cas de liquidation des expositions 
sous-jacentes et de tous les rehaussements de crédit apportés par le vendeur. En outre, 
la ligne de crédit ne doit pas couvrir les pertes subies dans le portefeuille d’expositions 
sous-jacent avant un tirage ni être structurée de telle sorte que les tirages soient 
certains (ce dont attesteraient des prélèvements réguliers ou continus);

b) si les expositions devant être financées par la ligne de crédit bénéficient d’une notation 
externe, la ligne de crédit ne peut être utilisée que pour financer les titres faisant l’objet 
d’une notation externe BBB- ou mieux au moment du financement;

c) la ligne de crédit ne peut être tirée que lorsque tous les rehaussements de crédit 
(propres à une transaction et à l’ensemble du programme) dont elle peut bénéficier ont 
été épuisés; et

d) le remboursement des tirages (actifs acquis ou crédits obtenus en vertu de contrats 
d’achat ou de crédit préalables) ne doit pas être subordonné aux intérêts de tout 
détenteur d’obligations du programme (par ex. : programme PCAA,), ni lié à une clause 
de report ou de renonciation.

579. Lorsque ces conditions sont remplies, l’institution peut appliquer un FCEC de 50 % aux
lignes de crédit sans égard à leur échéance. Toutefois, si la notation externe de la ligne 
de crédit elle-même est utilisée aux fins de la pondération des risques, un FCEC de 
100 % doit être appliqué.

580. (Abrogé).

Traitement du chevauchement d’expositions

581. Une institution peut fournir divers types de lignes de crédit pouvant être tirées dans 
différentes conditions. Une même institution peut octroyer plusieurs lignes de crédit. 
Étant donné la diversité des éléments déclencheurs, il peut arriver qu’une institution 
couvre deux fois les expositions sous-jacentes. En d’autres termes, il est possible que 
les lignes de crédit se chevauchent puisque le tirage de l’une d’elles peut restreindre ou 
empêcher l’utilisation d’une autre. En cas de chevauchement de lignes de crédit 
apportées par la même institution, celle-ci n’est pas tenue de relever en double 
l’exigence de fonds propres; elle doit uniquement détenir des fonds propres au titre de la 
position couverte par le chevauchement (lignes de crédit et/ou rehaussements de 
crédit). Lorsque les expositions concernées sont soumises à des FCEC différents, 
l’institution doit appliquer le plus élevé. Cependant, quand les lignes de crédit à l’origine 
du chevauchement sont octroyées par différentes institutions, chacune doit détenir des 
fonds propres en regard du montant maximum de la ligne de crédit.
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Avances en compte courant éligibles, provenant d’un organisme de gestion

582. À la discrétion de l’Autorité et sous réserve que cette disposition soit contractuelle, un
organisme de gestion peut consentir des avances en compte courant afin de préserver 
la continuité des paiements aux investisseurs, à condition que le remboursement des 
liquidités prélevées au titre de la ligne de crédit soit prioritaire par rapport aux autres 
créances sur les flux de trésorerie générées par le portefeuille d’expositions sous-jacent. 
Également à la discrétion de l’Autorité, les avances ou lignes de crédit non utilisées 
d’organisme de gestion, si elles sont révocables sans condition et sans préavis, peuvent 
se voir appliquer un FCEC de 0 %.

Note de l’Autorité

(i) Perception et transmission des paiements

Une institution, dont la seule activité à l’égard d’une transaction particulière de titrisation de l’actif 
consiste à percevoir les paiements de principal et d’intérêt rattaché à des actifs sous-jacents et à 
transmettre ces fonds à la SAH ou aux investisseurs de cette dernière (ou à un fiduciaire les 
représentant), ne doit pas être tenue de remettre des fonds à la SAH ou à ses investisseurs, avant 
d’avoir reçu ces fonds des débiteurs. Si cette condition est respectée, l’activité n’exige aucun fonds 
propres.

L’institution qui perçoit des paiements de principal et d’intérêt à l’égard des actifs sous-jacents et qui 
verse ces fonds à la SAH ou à ses investisseurs (ou à un fiduciaire les représentant) peut également :

� structurer les transactions;

� analyser les actifs sous-jacents;

� exécuter des examens de diligence raisonnable et de crédit;

� suivre la qualité du crédit du portefeuille renfermant les actifs sous-jacents;

� fournir des avances d’organisme de gestion (voir les conditions énoncées en (ii) ci-après).

À ce titre, une institution doit :

� se conformer aux conditions imposées à une institution qui constitue une SAH;

� avoir dans ses dossiers des éléments prouvant que ses conseillers juridiques sont convaincus 
que les conditions des actifs titrisés la protègent contre toute obligation envers les investisseurs 
de la SAH (à l’exception des obligations contractuelles habituelles qui se rapportent à son rôle 
au chapitre de la perception et de la transmission des paiements);

� veiller à ce que tous les prospectus d’émission renferment une déclaration sans équivoque et 
très visible selon laquelle l’institution ne soutienne ni l’émission, ni la SAH, et ne remédiera à 
aucune perte du portefeuille.

Si une institution qui fait fonction d’organisme de gestion ne consent aucune avance et respecte 
toutes ces conditions, cette activité n’exige aucun fonds propres.

Si une institution ne satisfait pas à ces conditions, elle doit conserver des fonds propres à l’égard de 
tous les titres de créances émis à des tiers par la SAH.
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Note de l’Autorité (suite)

(ii) Avances d’un organisme de gestion

Une institution peut être tenue, en vertu d’un contrat, de fournir des fonds à une SAH pour assurer la 
continuité des paiements aux investisseurs de la SAH, uniquement lorsque les paiements à partir des 
actifs sous-jacents n’ont pas été reçus en raison d’écarts temporaires attribuables aux dates, situation 
par ailleurs inhabituelle. Une institution qui offre ce type de soutien est habituellement désignée 
organisme de gestion et les fonds fournis sont désignés avances d’un organisme de gestion. Si une 
institution fait fonction d’organisme de gestion, l’Autorité s’attend à ce que les conditions suivantes 
soient respectées :

� une avance d’un organisme de gestion n’est pas faite pour compenser les pertes au titre des flux 
de trésorerie qui découlent d’un défaut de l’actif;

� le mécanisme en vertu duquel les avances d’un organisme de gestion sont effectuées, peut être 
annulé sans condition par l’organisme de gestion;

� la valeur totale des avances en espèces est limitée au montant total qui peut être transféré pour 
la période de perception;

� les avances d’un organisme de gestion ont préséance sur toutes les créances des investisseurs 
de la SAH, sur les charges et sur les autres affectations en espèces;

� le remboursement des avances s’effectue sur les montants perçus ultérieurement ou sur les 
rehaussements de crédit disponibles;

� les avances d’un organisme de gestion sont remboursées dans les trente et un jours ouvrables à 
partir de la date où le montant a été avancé;

� l’organisme de gestion évalue la probabilité de remboursement d’avances avant chacune d’elles, 
et les avances ne doivent être effectuées que si les normes de prêt prudentes sont respectées.

Si les conditions des sections (i) et (ii) sont toutes respectées, les institutions doivent comptabiliser les 
facilités de trésorerie inutilisées comme des engagements hors bilan. Les sommes utilisées sont 
considérées comme des prêts figurant au bilan.

Dans tous les autres cas, les sommes ainsi affectées sont considérées comme un rehaussement de 
« premier niveau ».

(v) Traitement de l’atténuation du risque de crédit dans les expositions de titrisation

583. Les dispositions ci-après concernent les institutions dont les expositions de titrisation 
bénéficient d’une ARC (garanties, dérivés de crédit et sûretés et compensation 
d’éléments du bilan). Dans ce contexte, les sûretés désignent celles qui servent à 
couvrir le risque de crédit d’une exposition de titrisation plutôt que les expositions sous-
jacentes de la titrisation.
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584. Lorsqu’une institution autre que l’établissement initiateur apporte une protection de 
crédit à une exposition de titrisation, elle doit calculer une exigence de fonds propres au 
titre de l’exposition couverte comme si elle agissait en qualité d’investisseur dans cette 
titrisation. Si la protection porte sur un rehaussement de crédit non noté, l’institution doit 
la traiter comme si elle détenait directement le rehaussement de crédit non noté.

Sûretés

585. Les sûretés éligibles se limitent à celles reconnues pour l’ARC dans l’approche standard 
aux paragraphes 145 et 146 de la sous-section 4.1.3. Les sûretés données par les SAH 
peuvent être prises en compte.

Garanties et dérivés de crédit

586. Il est possible de prendre en compte la protection de crédit apportée par les entités 
énumérées au paragraphe 195 de la sous-section 4.1.5. Les SAH ne sont pas 
reconnues comme garants.

587. Lorsque les garanties ou les dérivés de crédit répondent aux critères opérationnels 
minimums précisés aux paragraphes 189 à 194 de la sous-section 4.1.5, les institutions
peuvent prendre en compte ce type de protection dans le calcul des exigences de fonds 
propres correspondant aux expositions de titrisation.

588. Les exigences de fonds propres liées à la fraction garantie/protégée seront calculées 
conformément à la méthodologie applicable aux techniques ARC dans l’approche 
standard (paragraphes 196 à 201 de la sous-section 4.1.5).

Asymétries d’échéances

589. Les fonds propres réglementaires à constituer au titre des asymétries d’échéances 
seront déterminés conformément aux paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.6. 
Lorsque les expositions faisant l’objet de la couverture sont d’échéances différentes, 
c’est celle dont l’échéance est la plus longue qui doit être utilisée.

(vi) Exigences de fonds propres en cas de clause de remboursement anticipé

Champ d’application

590. Une institution initiatrice est tenue de détenir des fonds propres au titre de tout ou d’une 
partie de l’intérêt des investisseurs (pour couvrir les montants utilisés et non utilisés en 
rapport avec les expositions titrisées) si les deux conditions suivantes sont réunies :

a) elle cède ses expositions à une structure comportant un mécanisme de remboursement 
anticipé; et
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b) les expositions cédées sont renouvelables. Il s’agit d’expositions (par ex. : créances 
achetées de cartes de crédit et engagements de financement d’entreprises) pour 
lesquelles l’emprunteur peut effectuer des tirages et des remboursements de montant 
variable, avec un plafond prédéfini.

591. L’exigence de fonds propres devrait refléter le type de mécanisme déclenchant le 
remboursement anticipé.

592. Concernant les structures de titrisation dans lesquelles le portefeuille d’actifs sous-jacent 
comprend à la fois des expositions renouvelables et à terme, l’institution doit appliquer le 
régime des remboursements anticipés (paragraphes 594 à 605 de la présente sous-
section) à la fraction du portefeuille d’actifs sous-jacent comportant des expositions 
renouvelables.

593. Les institutions ne sont pas tenues de calculer une exigence de fonds propres au titre de 
l’existence d’une clause de remboursement anticipé dans les situations suivantes :

a) les structures rechargeables dans lesquelles les expositions sous-jacentes ne sont pas 
renouvelables et le remboursement anticipé met fin à la capacité de l’institution à
prendre de nouvelles expositions;

b) les transactions portant sur des actifs renouvelables comportant des mécanismes de 
remboursement anticipé qui reproduisent les structures à terme (c’est-à-dire où le risque 
lié aux lignes de crédit sous-jacentes ne revient pas à l’établissement initiateur);

c) les structures dans lesquelles une institution titrise une ou plusieurs lignes de crédit et 
où l’investisseur reste pleinement exposé aux tirages futurs par les emprunteurs, même 
après un remboursement anticipé;

d) le mécanisme de remboursement anticipé est déclenché uniquement par des 
circonstances non liées à la performance des actifs titrisés ou du vendeur d’actifs, telles 
que d’importantes modifications de la législation ou de la réglementation fiscale.

Exigences maximales de fonds propres

594. Le total des exigences de fonds propres d’une institution appliquant le régime de 
remboursement anticipé est soumis à un plafond égal à la plus élevée des deux valeurs 
suivantes : i) montant requis pour les expositions de titrisation conservées; ii) montant 
des fonds propres qui devraient être détenus en l’absence de titrisation des expositions. 
Par ailleurs, les institutions doivent déduire le montant total de tout gain issu d’une vente 
et appliquer un coefficient de pondération aux coupons détachés représentatif de flux 
d’intérêt résultant de la transaction de titrisation conformément aux paragraphes 561 à 
563 de la sous-section 5.4.1.
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Mécanisme

595. L’exigence de fonds propres de l’institution initiatrice au titre de l’intérêt des 
investisseurs équivaut au produit des trois éléments suivants :

a) l’intérêt des investisseurs;

b) le FCEC approprié (voir ci-après);

c) le coefficient de pondération applicable au type d’exposition sous-jacente, comme si les
expositions n’avaient pas été titrisées.

Les FCEC sont différents selon que le remboursement anticipé des investisseurs s’effectue par 
le biais d’un mécanisme contrôlé ou non contrôlé et selon que les expositions titrisées sont des 
lignes de crédit à la clientèle de détail sans engagement (telles que créances achetées de 
cartes de crédit) ou d’autres lignes de crédit (telles que crédits renouvelables aux entreprises). 
Une ligne de crédit est considérée sans engagement si elle est révocable sans condition et 
sans préavis.

(vii) Détermination des FCEC en cas de clause de remboursement anticipé contrôlé

596. Un mécanisme de remboursement anticipé est contrôlé lorsqu’il satisfait à la définition 
du paragraphe 548 de la sous-section 5.2.6.

Expositions sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail

597. Pour les lignes de crédit sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail (par ex. :
créances achetées de cartes de crédit) dans les titrisations comportant un mécanisme 
de remboursement anticipé contrôlé, les institutions doivent comparer leur marge nette 
moyenne sur 3 mois (définie au paragraphe 550 de la sous-section 5.2.7) avec le niveau 
à partir duquel elles sont obligées de renoncer à la marge nette, comme l’exige 
économiquement la structure (seuil de renonciation).

598. Dans les cas où la structure n’oblige pas à renoncer à la marge nette, le seuil de 
renonciation est réputé égal à 4,5 points de pourcentage.
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599. L’institution doit diviser le niveau de la marge nette par le seuil de renonciation pour fixer 
les segments appropriés et appliquer les facteurs de conversion correspondants, 
comme indiqué dans le tableau ci-après :

Mécanisme de remboursement anticipé contrôlé

Sans engagement Avec 
engagement

Lignes de 
crédit à la 
clientèle de 
détail

Marge moyenne à 3 mois 
Facteur de conversion en équivalent-crédit (FCEC)

FCEC 90 %133,33 % ou plus, du seuil de renonciation FCEC 0 %

< 133,33 % à 100 % du seuil de renonciation FCEC 1 %

< 100 % à 75 % du seuil de renonciation FCEC 2 %

< 75 % à 50 % du seuil de renonciation FCEC 10 %

< 50 % à 25 % du seuil de renonciation FCEC 20 %

25 % ou moins, du seuil de renonciation FCEC 40 %
Autres lignes 
de crédit FCEC 90 % FCEC 90 %

600. Les institutions sont tenues d’appliquer les FCEC décrits ci-dessus, en cas de 
mécanisme de remboursement anticipé contrôlé, à l’intérêt des investisseurs 
(paragraphe 595).

Autres expositions

601. Toutes les autres transactions de titrisation renouvelables (celles qui sont assorties d’un 
engagement et toutes les expositions autres qu’envers la clientèle de détail) dotées d’un 
mécanisme de remboursement anticipé contrôlé reçoivent un FCEC de 90 % pour les 
expositions de hors bilan.

(viii) Détermination des FCEC en cas de clause de remboursement anticipé non 
contrôlé

602. Les mécanismes de remboursement anticipé ne répondant pas à la définition d’un 
mécanisme contrôlé (paragraphe 548 de la sous-section 5.2.6) sont considérés non 
contrôlés et soumis au régime suivant.
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Expositions sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail

603. Pour les lignes de crédit sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail (par ex. :
créances achetées de cartes de crédit) dans les titrisations comportant un mécanisme 
de remboursement anticipé non contrôlé, les institutions doivent établir la comparaison 
décrite aux paragraphes 597 et 598 de la présente sous-section.

604. L’institution doit diviser le niveau de la marge nette par le seuil de renonciation pour fixer 
les segments appropriés et appliquer les facteurs de conversion correspondants, tel 
qu’indiqué dans le tableau ci-après :

Mécanisme de remboursement anticipé non contrôlé

Sans engagement Avec 
engagement

Lignes de 
crédit à la 
clientèle de 
détail

Marge moyenne à 3 mois 
Facteur de conversion en équivalent-crédit (FCEC)

FCEC 100 %133,33 % ou plus, du seuil de renonciation FCEC 0 %

< 133,33 % à 100 % du seuil de renonciation FCEC 5 %
< 100 % à 75 % du seuil de renonciation FCEC 15 %
< 75 % à 50 % du seuil de renonciation FCEC 50 %
Moins de 50 %, du seuil de renonciation FCEC 100 %

Autres lignes 
de crédit FCEC 100 % FCEC 100 %

Autres expositions

605. Toutes les autres transactions de titrisation renouvelables (celles qui sont assorties d’un 
engagement et toutes les expositions autres que celle envers la clientèle de détail) 
dotées d’un mécanisme de remboursement anticipé non contrôlé reçoivent un FCEC de 
100 % pour les expositions de hors bilan.

606. à 643. 

Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser une approche fondée sur les 
notations internes pour les opérations de titrisation.
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Chapitre  6. Ris que  opéra tionnel

6.1. Définition du risque opérationnel

644. Le risque opérationnel se définit comme le risque de pertes résultant de carences ou de 
défauts attribuables à des procédures, à des personnes et systèmes internes ou à des 
événements extérieurs. La définition inclut le risque juridique127, mais exclut les risques 
stratégiques et d’atteinte à la réputation.

6.2 Méthodologies de mesure

645. Le cadre décrit ci-après présente deux méthodes de calcul des exigences de fonds 
propres au titre du risque opérationnel, par ordre croissant de complexité et de 
sensibilité au risque :

i) approche indicateur de base;

ii) approche standard;

646. Les institutions sont invitées à passer de l’approche la plus simple à la plus complexe à 
mesure qu’elles développent des systèmes et des pratiques de mesure plus élaborés du 
risque opérationnel. Les critères d’agrément de l’approche standard sont exposés ci-
après.

647. Les institutions exposées à un risque opérationnel important (par ex. : établissements 
spécialisés offrant des services de traitement de cartes de paiement) sont censées 
utiliser une formule plus élaborée que l’approche indicateur de base et correspondant à 
leur profil de risque128. Une institution sera autorisée à utiliser l’approche indicateur de 
base pour certaines parties de leurs activités et standard pour d’autres, sous certaines 
conditions (Note de l’Autorité, sous-section 6.4). 

648. Une institution ne pourra pas, sans l’autorisation écrite de l’Autorité, revenir à l’approche 
indicateur de base après avoir été autorisée à utiliser l’approche standard. Toutefois, si 
l’Autorité détermine qu’une institution ne répond plus aux critères d’éligibilité à 
l’approche standard, elle peut lui demander de revenir à l’approche indicateur de base 
pour une partie ou l’ensemble de ses activités, jusqu’à ce qu’elle satisfasse aux 
conditions posées par l’Autorité pour utiliser à nouveau l’approche standard.

127 Le risque juridique inclut, entre autres, l’exposition à des amendes, pénalités et dommages exemplaires pour 
faute résultant de l’exercice de surveillance prudentielle ainsi que de transactions privées.

128 L’Autorité examinera l’exigence de fonds propres correspondant à l’approche (indicateur de base ou standard) 
utilisée par l’institution en regard du risque opérationnel afin d’en déterminer la crédibilité d’ensemble, 
notamment par rapport aux institutions comparables. Si les résultats manquent de crédibilité, l’Autorité 
envisagera une action dans le cadre de son processus de surveillance prudentielle.
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6.2.1. Approche indicateur de base

649. Les institutions appliquant l’approche indicateur de base doivent, au titre du risque 
opérationnel, détenir des fonds propres correspondant à la moyenne sur les trois 
dernières années d’un pourcentage fixe (alpha) de leur produit annuel brut moyen 
positif. Pour calculer la moyenne, il convient d’exclure les chiffres d’une année pour 
laquelle le produit annuel brut est négatif ou égal à zéro du numérateur et du 
dénominateur129. L’exigence peut être exprimée ainsi :

KAAIB �������1…n x 	)]/n

où :

KAIB = exigence de fonds propres selon l’approche indicateur de base

PB1…n = produit annuel brut, s’il est positif, sur les trois années écoulées

n = nombre d’années, sur les trois écoulées, pour lesquelles le produit annuel 
est positif

� = 15 %, coefficient fixé par le Comité de Bâle, représentant la proportion 
entre le niveau de fonds propres de l’ensemble du secteur bancaire et 
l’indicateur correspondant.

Note de l’Autorité

Les institutions nouvellement constituées qui appliquent l’approche indicateur de base et dont les 
données sur le produit brut couvrent moins de 12 trimestres devraient calculer les exigences de fonds 
propres au titre du risque opérationnel en utilisant les données sur le produit brut disponibles afin de 
déterminer des valeurs approximatives pour les périodes pour lesquelles les données sont inexistantes 
(trois années de données sont requises). Les institutions doivent consulter les instructions afférentes au 
formulaire de divulgation de l’Autorité sur les normes de fonds propres.

650. Le produit brut correspond aux produits d’intérêts nets et autres produits 
d’exploitation130. Il est calculé :

i) brut de toutes les provisions (par ex. : pour intérêts impayés); 

ii) brut des frais d’exploitation, dont les commissions versées aux prestataires de services 
d’externalisation131;

129 Si le produit annuel brut négatif introduit une distorsion dans l’exigence de fonds propres prévue au présent 
chapitre, l’Autorité envisagera une action prudentielle appropriée en vertu de son processus de surveillance 
prudentielle.

130 Définis, au niveau national, par l’autorité de contrôle et/ou les normes comptables nationales.
131 À l’inverse des commissions payées pour des services externalisés, les commissions reçues par les institutions 

qui fournissent des services d’externalisation entrent dans la définition du produit brut.
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iii) excluant les plus ou moins-values réalisées à partir de cessions de titres du portefeuille 
bancaire132;

iv) excluant les éléments exceptionnels ou inhabituels et produits des activités d’assurance.

Note de l’Autorité

Les institutions devraient consulter la définition du produit brut à utiliser au moment de calculer les fonds 
propres au titre du risque opérationnel selon l’approche indicateur de base ou selon l’approche standard 
qu’on trouvera dans les instructions pour remplir le relevé des normes de fonds propres. 

Note de l’Autorité

L’Autorité s’attend à ce que les institutions effectuent un rapprochement entre le produit brut déclaré et 
les montants figurant dans les états financiers audités. Cette information doit être remise à l’Autorité à 
sa demande.

Ces rapprochements doivent préciser les éléments qui sont exclus du calcul du risque opérationnel 
conformément à la définition du produit brut, mais qui sont inclus dans les états financiers audités.

Note de l’Autorité

Lorsqu’une institution procède à une acquisition d’envergure, le calcul des fonds propres pour risque 
opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. Étant donné que le calcul du produit brut 
est fondé sur une moyenne mobile de 12 trimestres, le produit brut des quatre plus récents trimestres 
de l’activité acquise doit être fondé sur les montants réels du produit brut déclarés par l’activité acquise. 
Des estimations peuvent être utilisées pour les huit trimestres précédents si les montants réels ne sont 
pas disponibles.

Les institutions appliquant l’approche indicateur de base doivent utiliser les montants réels du produit 
brut des quatre plus récents trimestres. Des estimations peuvent être utilisées pour les huit trimestres 
précédents si les montants réels ne sont pas disponibles.

Quand une institution procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut peut être ajusté, avec 
l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce dessaisissement.

651. Comme l’approche indicateur de base constitue la méthodologie élémentaire, le présent 
cadre ne soumet son utilisation à aucune condition spécifique. Les institutions 
appliquant cette approche sont toutefois appelées à respecter les recommandations du 
Comité de Bâle figurant dans le document « Principes pour la saine gestion du risque 
opérationnel » (juin 2011). 

132 Les plus ou moins-values de cession de titres réalisées classés comme « détenus jusqu’à échéance » et 
« disponibles à la vente », qui sont des éléments courants du portefeuille bancaire (aux termes de certaines 
normes comptables), sont également exclues de la définition du produit brut.
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6.2.2. Approche standard133,134

652. Dans l’approche standard, les activités des institutions sont réparties en huit secteurs 
d’activités (financement des entreprises, activités de marché, banque de détail, banque 
commerciale, paiement et règlement, fonctions d’agent, gestion d’actifs et courtage de 
détail), décrits dans l’Annexe 6-I.

133 Le Comité de Bâle a l’intention de réexaminer le calibrage des approches indicateur de base et standard lorsque 
des données plus sensibles au risque seront disponibles. Un tel recalibrage n’aurait pas pour but d’influer 
notablement sur le calibrage global de la composante risque opérationnel de l’exigence de fonds propres prévue 
par le présent chapitre. 

134 Approche standard alternative

L’Autorité peut, à sa discrétion, autoriser une institution financière à appliquer l’approche standard alternative 
(ASA), à condition qu’elle puisse démontrer que celle-ci apporte une amélioration, permettant par exemple 
d’éviter un double comptage des risques. Une fois qu’elle aura adopté une approche ASA, l’institution financière 
ne pourra pas revenir à l’approche standard sans l’autorisation de l’Autorité. Il n’est pas envisagé de permettre 
aux institutions financières importantes détenant des portefeuilles diversifiés sur les principaux marchés d’utiliser 
l’approche ASA.

Aux termes de l’ASA, l’exigence de fonds propres au titre du risque opérationnel et sa méthodologie de calcul 
sont identiques à celles de l’approche standard, sauf pour deux secteurs d’activités : banque de détail et banque 
commerciale. Pour ceux-ci, les prêts et avances – multipliés par un facteur fixe « m » – sont utilisés au lieu du 
produit brut comme indicateur de risque; les bêta sont identiques à ceux de l’approche standard. L’exigence de 
fonds propres ASA au titre du risque opérationnel pour opérations de détail (la formule de base étant identique 
pour l’activité de banque commerciale) est exprimée de la façon suivante :

KNI ��
NI x m x PANI

où :
KNI correspond à l’exigence de fonds propres pour l’activité de détail
�NI correspond au bêta pour l’activité de détail
PANI correspond au total de l’encours des prêts et avances à la clientèle de détail (non pondérés des 
risques et avant déduction des provisions), calculé en moyenne sur les trois années écoulées
m est égal à 0,035.

Aux fins de l’ASA, le total des prêts et avances dans l’activité de détail comprend l’ensemble des montants tirés 
sur les portefeuilles de crédit suivants : détail; PME assimilées à la clientèle de détail; acquisition de créances de 
la clientèle de détail. Pour la banque commerciale, le total des prêts et avances comprend les montants tirés sur 
les portefeuilles de crédit suivants : entreprises; emprunteurs souverains; banques; financement spécialisé; PME 
assimilées aux entreprises; acquisition de créances des entreprises. La valeur comptable des titres détenus 
dans le portefeuille bancaire doit également être incluse.

En appliquant l’ASA, les institutions, si elles le désirent, peuvent agréger leurs activités de détail et de banque 
commerciale, en leur affectant un bêta de 15 %. De même, les institutions financières qui ne sont pas en mesure 
d’affecter le produit brut aux six autres secteurs d’activités peuvent agréger le produit brut total correspondant et 
lui appliquer un bêta de 18 %, le produit annuel brut étant traité conformément au paragraphe 654.

Comme dans l’approche standard, l’exigence de fonds propres totale ASA représente la somme des exigences 
de fonds propres pour chacun des huit secteurs d’activités.
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653. Pour chaque secteur d’activités, le produit brut sert d’indicateur global du volume 
d’activité et, partant, du degré d’exposition au risque opérationnel. L’exigence de fonds 
propres pour chaque secteur d’activités est calculée en multipliant le produit brut par un 
facteur (nommé bêta) spécifique. Bêta représente une mesure approchée de la relation,
pour l’ensemble du secteur bancaire, entre l’historique des pertes imputables au risque 
opérationnel pour un secteur d’activités donné et le montant agrégé du produit brut de 
ce secteur. Il convient de noter que, dans l’approche standard, le produit brut se mesure 
pour chaque secteur d’activités et non pour l’ensemble de l’activité de l’institution; par 
exemple, s’agissant du financement des entreprises, l’indicateur est le produit brut qui lui 
est spécifique.

654. L’exigence totale de fonds propres représente la moyenne sur trois ans des sommes 
des exigences de fonds propres de chacun des secteurs d’activités pour chaque année. 
Quelle que soit l’année considérée, les exigences de fonds propres « négatives »
(résultant d’un produit brut négatif) dans tout secteur d’activités pourraient compenser 
sans limitation les exigences de fonds propres positives dans d’autres secteurs135.
Toutefois, lorsque l’exigence totale de fonds propres de l’ensemble des secteurs pour 
une année donnée est négative, alors la contribution de cette année au numérateur sera 
égale à zéro136. Elle peut être exprimée ainsi :

KTTAS���années 1–3 �������1–8 ��
1–8),0]}/3

où :

KTAS = exigence de fonds propres selon l’approche standard

PB1–8 = produit annuel brut pour une année donnée, tel que défini ci-dessus dans 
l’approche indicateur de base, pour chacun des huit secteurs d’activités

�1–8 = pourcentage fixe, déterminé par le Comité de Bâle, représentant la 
relation entre le niveau de fonds propres requis et le produit brut de chacun des huit 
secteurs d’activités. Les valeurs des bêtas sont détaillées ci-après :

135 Les autorités de contrôle nationales sont libres d’adopter un traitement plus prudent du produit brut négatif.
136 Si, comme pour l’approche indicateur de base, le produit annuel brut négatif introduit une distorsion dans 

l’exigence de fonds propres prévue dans le présent chapitre en application de l’approche standard, les 
superviseurs envisageront une action prudentielle appropriée dans le cadre du processus de surveillance 
prudentielle.
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Secteurs d’activités Facteur bêta
Financement d’entreprise (�1) 18 %

Activités de marché (�2) 18 %

Banque de détail (�3) 12 %

Banque commerciale (�4) 15 %

Paiements et règlements (�5) 18 %

Fonctions d’agent (�6) 15 %

Gestion d’actifs (�7) 12 %

Courtage de détail (�8) 12 %

Note de l’Autorité

Les institutions nouvellement constituées qui prévoient appliquer l’approche standard et dont les 
données sur le produit brut couvrent moins de 12 trimestres devraient répondre aux critères d’agrément 
propres à cette approche, notamment aux exigences relatives à la ventilation en secteurs d’activités qui 
sont décrites à l’Annexe 6-I. Elles devraient utiliser les données disponibles sur le produit brut afin de 
déterminer des valeurs approximatives pour les périodes pour lesquelles les données sont inexistantes 
(trois années de données sont requises). Les institutions doivent consulter les instructions afférentes au 
formulaire de divulgation de l’Autorité sur les normes de fonds propres.

Note de l’Autorité

Lorsqu’une institution procède à une acquisition importante, le calcul des fonds propres pour risque 
opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. Étant donné que le calcul du produit brut 
est fondé sur une moyenne mobile de 12 trimestres, le produit brut des quatre plus récents trimestres de 
l’activité acquise doit être fondé sur les montants réels du produit brut déclarés par l’activité acquise. Des 
estimations peuvent être utilisées pour les huit trimestres précédents si les montants réels ne sont pas 
disponibles.

Les institutions appliquant l’approche standard doivent ventiler le produit brut des quatre plus récents 
trimestres de l’activité acquise dans les huit secteurs d’activités prévus par le Nouvel Accord. Quand 
l’institution a reçu l’allocation en pourcentage du produit brut de l’activité acquise ventilé dans les huit 
secteurs d’activités pour les quatre plus récents trimestres, elle peut l’appliquer au produit brut des huit 
trimestres précédents. Ainsi, l’exercice de ventilation de l’activité acquise ne doit être exécuté que pour 
les quatre plus récents trimestres. Les résultats de la ventilation peuvent être appliqués au total du 
produit brut de l’activité acquise pour les huit trimestres précédents pour déterminer le pourcentage 
attribué aux huit secteurs d’activités.

Quand une institution procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut peut être ajusté, avec 
l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce dessaisissement.
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Note de l’Autorité

En ce qui concerne les institutions qui mettent en œuvre l’approche standard, l’Autorité permettra à leurs 
filiales d’appliquer l’approche indicateur de base ou l’approche standard afin de déterminer l’exigence 
des fonds propres réglementaires au titre du risque opérationnel de la filiale.

655. à 659. Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser des approches 
de mesures avancées

6.3 Critères d’agrément

6.3.1 Approche standard 137

660. Pour être autorisée à appliquer l’approche standard, une institution doit donner à
l’Autorité l’assurance que, au minimum :

� son conseil d’administration et sa haute direction participent activement à la surveillance 
du cadre de gestion du risque opérationnel;

� elle dispose d’un système de gestion du risque opérationnel de conception saine et mis 
en œuvre avec intégrité;

� elle dispose des ressources suffisantes, au sein des principaux secteurs d’activités ainsi 
que des unités de contrôle et de vérification.

661. L’Autorité est en droit d’imposer à l’institution une période initiale de surveillance de 
l’approche standard avant qu’elle puisse l’utiliser aux fins du calcul des exigences de 
fonds propres réglementaires.

662. L’institution doit élaborer des procédures spécifiques et établir des critères consignés 
par écrit pour ventiler le produit brut de ses diverses activités entre les secteurs 
d’activités et activités prévues par le cadre de l’approche standard. Les critères doivent 
faire l’objet d’un examen et d’un ajustement, selon les besoins, de façon à intégrer les 
nouvelles activités et les changements d’activité. Les principes présidant à cette 
ventilation sont exposés dans l’Annexe 6-I.

137 L’autorité nationale qui autorise un établissement à appliquer l’approche standard alternative (ASA) doit décider 
des conditions requises pour cette approche, les critères d’agrément énoncés aux paragraphes 662 et 663 de 
cette section n’étant pas nécessairement appropriés.
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663. Certaines institutions à dimension internationale pourraient souhaiter utiliser l’approche 
standard. Il est donc important qu’elles disposent de systèmes adéquats pour la gestion 
du risque opérationnel. En conséquence, elles doivent satisfaire aux critères 
supplémentaires suivants pour pouvoir utiliser l’approche standard138.

Note de l’Autorité

Toute institution appliquant l’approche standard devra se conformer aux critères du paragraphe 663. 
L’Autorité tiendra compte du profil de risque et de la complexité de l’institution lorsqu’elle examinera les 
documents d’autoévaluation de la conformité à ces critères.

a) l’institution doit être dotée d’un système de gestion du risque opérationnel où les 
responsabilités sont clairement attribuées à une fonction de gestion du risque 
opérationnel. Cette fonction est responsable : de l’élaboration de stratégies permettant 
d’identifier, d’évaluer, de surveiller et de contrôler/d’atténuer le risque opérationnel; de la 
codification des politiques et procédures de l’institution concernant la gestion et le 
contrôle du risque opérationnel; de la conception et de la mise en œuvre du cadre
d’évaluation du risque opérationnel de l’institution; de la conception et de la mise en 
œuvre du système de divulgation du risque opérationnel.

Note de l’Autorité

Il se peut que la taille et la complexité d’une institution ne justifient pas l’existence d’une unité 
organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque opérationnel. Le cas échéant, une 
institution doit être en mesure de démontrer à l’Autorité que son cadre de gestion du risque opérationnel 
est adapté à la taille et à la complexité de ses opérations. En l’absence d’une telle unité indépendante, 
les responsabilités susmentionnées devraient échoir à des employés qui sont indépendants des activités 
faisant l’objet du contrôle. 

L’expression « système de gestion du risque opérationnel » ne désigne pas nécessairement une 
application technologique conçue pour gérer le risque opérationnel systémique, quoiqu’une telle application 
puisse être un élément de l’approche de l’institution en la matière. Le terme « système » s’entend plutôt 
d’un ensemble de politiques et de processus mis en place à l’échelle de l’institution afin de cerner et 
d’évaluer le risque opérationnel et d’en assurer le suivi et le contrôle.

138 Pour les autres institutions, l’observation de ces critères est recommandée et peut être imposée par l’Autorité, à 
sa discrétion.
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b) dans le cadre de son système interne d’évaluation du risque opérationnel, l’institution 
doit enregistrer systématiquement les données relatives au risque opérationnel, 
notamment les pertes significatives par secteur d’activités. Le système d’évaluation doit 
être étroitement intégré aux processus de gestion des risques de l’institution. Les 
données qu’il produit doivent faire partie intégrante de ses processus de surveillance et 
de contrôle du profil de risque opérationnel. Par exemple, ces informations doivent tenir 
une place prépondérante dans la divulgation des risques, dans les rapports à la direction 
et dans l’analyse des risques. L’institution doit disposer de techniques pour inciter à une 
meilleure gestion du risque opérationnel dans l’ensemble de l’institution.

Note de l’Autorité

Toute institution qui met en œuvre l’approche standard devrait être en mesure d’en faire le suivi et de 
rendre compte des données pertinentes relatives au risque opérationnel, notamment les pertes 
significatives que subit un secteur d’activités important. Il faut que le degré de complexité de ce 
mécanisme de suivi et de reddition de comptes soit adapté à la taille de l’institution, en prenant en 
compte la structure de rapport de celle-ci, ainsi que son exposition au risque opérationnel.

c) l’exposition au risque opérationnel (et notamment les pertes significatives subies) doit 
être régulièrement divulguée à la direction de l’unité concernée, à la haute direction et 
au conseil d’administration. L’institution doit disposer de procédures lui permettant de 
prendre les mesures nécessaires à la lumière des rapports à la direction.

Note de l’Autorité

Toute institution qui met en œuvre l’approche standard devrait périodiquement faire rapport sur son 
exposition au risque opérationnel à la haute direction et au conseil d’administration. La fréquence et la 
teneur de ces rapports doivent être fonction de la structure de rapport ainsi que de la nature, de la 
complexité et du profil de risque de l’institution. La nécessité d’officialiser le processus de production de 
ces rapports doit également correspondre à la structure interne de l’institution (p.ex. le nombre 
d’employés et la hiérarchie). Toute institution doit élaborer des procédures lui permettant de prendre des 
mesures adéquates au vu de l’information que renferment les rapports liés au risque opérationnel.

d) le système de gestion du risque opérationnel de l’institution doit être bien documenté. 
L’institution doit avoir mis en place des procédures permettant d’assurer le respect d’un 
ensemble documenté de politiques, contrôles et procédures internes concernant le 
système de gestion du risque opérationnel, qui doit comporter des règles à appliquer en 
cas de non-conformité.

Note de l’Autorité

Toute institution devrait élaborer des processus pour s’assurer qu’elle respecte un ensemble 
documenté de politiques, de procédures et de contrôles internes relativement à la gestion du risque 
opérationnel.
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e) les processus de gestion et le système d’évaluation du risque opérationnel doivent faire 
l’objet d’une validation et d’une vérification périodique indépendante, devant porter sur 
les activités des unités et sur la fonction de gestion du risque opérationnel.

Note de l’Autorité

Lorsque la taille et la complexité d’une institution ne justifient pas l’existence d’une unité 
organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque opérationnel, la vérification 
indépendante doit porter particulièrement sur les processus de gestion de ce risque, et elle peut être 
intégrée à l’examen des activités des unités respectives qui en font l’objet.

f) le système d’évaluation du risque opérationnel de l’institution (y compris les processus 
internes de validation) doit faire l’objet d’un examen périodique par les auditeurs 
externes et/ou l'Autorité.

Note de l’Autorité

L’Autorité n‘oblige pas les institutions à se prêter à des examens de vérification externe du système 
d’évaluation du risque opérationnel.

664. à 679. Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser des approches 
de mesures avancées.

6.4 Application partielle

Note de l’Autorité

L’Autorité ne permettra que provisoirement à une institution adoptant l’approche standard d’en faire 
l’application partielle. Une institution pourra appliquer l’approche indicateur de base à une partie de ses 
opérations pendant au plus trois ans suivant l’instauration de l’approche standardisée. L’Autorité ne 
permettra l’application partielle de l’approche standard que si l’institution peut prouver que cette 
application partielle n’est pas à des fins d’arbitrage des fonds propres au niveau de l’institution telle que 
définie dans le champ d’application de la présente ligne directrice. Elle s’attend à ce que l’application 
partielle ne soit utilisée que dans des cas précis, où l’institution peut clairement justifier cette démarche.

680. à 683. Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser la méthodologie 
AMA pour certaines de leurs activités.
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Chapitre  7. Ris que  de  marché

683(i). à 718(cxii). inclusivement.

Paragraphes retirés – destinés aux institutions qui ont des exigences spécifiques en matière de 
fonds propres pour le risque de marché.

Note de l’Autorité

Définitions

Le risque de marché s’entend du risque de pertes sur les positions de bilan et hors bilan liées à la
variation du prix du marché. Les risques propres à cette exigence sont les suivants :

� pour les instruments du portefeuille de négociation :

� risque de taux d’intérêt;

� risque sur titres de propriété.

� à l’échelle de l’institution :

� risque de change;

� risque sur produits de base. 

Par portefeuille de négociation, on entend les positions sur instruments financiers et produits de base 
détenues à des fins de négociation ou dans le but de couvrir d’autres éléments du portefeuille de 
négociation. 

Les positions détenues à des fins de négociation sont celles qui ont été prises en vue d’être cédées à 
court terme et/ou dans l’intention de tirer profit de mouvements de prix actuels ou escomptés à court 
terme, ou pour s’assurer des bénéfices d’arbitrages. Elles peuvent englober, par exemple, des positions 
pour compte propre, des positions liées à la négociation pour la clientèle (notamment achats et ventes 
simultanés clientèle/compte propre) et les activités de teneur de marché.

Exigences de fonds propres

Considérant la nature des activités des institutions visées par la présente ligne directrice, l’Autorité ne 
détermine pas, pour l’instant, d’exigences spécifiques en matière de fonds propres pour le risque de 
marché. Toutefois, si l’Autorité constate que les opérations de négociation gagnent en importance dans 
les activités des institutions visées, l’Autorité pourrait revoir les exigences de fonds propres de manière à 
mesurer l’incidence du risque de marché sur le profil de risque des institutions.

Bien que les dispositions propres à la mesure du risque de marché ne soient pas incluses à la présente 
ligne directrice, l’Autorité désire toutefois porter à l’attention des institutions, le fait que certaines
dispositions relatives à la gestion et à la surveillance prudentielle du risque de taux d’intérêt du 
portefeuille bancaire, plus particulièrement les paragraphes 739, 740, et 762 à 764, se retrouvant au 
chapitre 8 de la présente, doivent tout de même être considérées par les institutions visées lorsque 
applicables.
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Chapitre  8. Ris que  de  liquid ité

Vue d’ensemble 

Objectif

Voici un aperçu des modalités d’application des exigences en matière de liquidité applicable à 
l’institution financière», telle que défini à l’introduction de la Ligne directrice.

Le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (le « Comité de Bâle ») a entrepris des travaux pour 
améliorer les exigences de liquidité des institutions financières. De ces travaux a résulté la 
publication de plusieurs documents, dont :

� Bâle III : Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité - publié 
en janvier 2013;

� Dispositif international de mesure, normalisation et surveillance du risque de liquidité, -
publié en décembre 2010;

� Monitoring Tools for Intraday Liquidity Management - publié en avril 2013.

Afin de fournir à l’institution financière des normes d’encadrements prudentiels cohérents et 
comparables aux standards internationaux établis à l’égard des exigences de liquidité, l’Autorité 
intègre les modifications récentes du Comité de Bâle au sein du présent document. 

Ces dispositions contiennent les méthodologies qui sous-tendent une série de mesures de la 
liquidité qui sont utilisées par l’Autorité pour évaluer la suffisance des liquidités de l'institution 
financière. Ainsi, l’Autorité évaluera la performance de ces indicateurs de liquidité lors de son 
appréciation globale de la suffisance des liquidités. 

Champ d’application

Conformément au Principe 6 du CBCB139 et au Principe 5 de la Ligne directrice sur la gestion 
du risque de liquidité140, l'institution financière devrait activement surveiller et contrôler ses 
expositions au risque de liquidité ainsi que ses besoins de financement de façon consolidée. 

Toutefois, cette gestion devrait tenir dûment compte des éléments de nature juridique, 
réglementaire et opérationnelle pouvant faire obstacle aux transferts de liquidité entre les 
diverses entités juridiques distinctes. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 166]

139 Banque des règlements internationaux, Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Principes de saine gestion et 
de surveillance du risque de liquidité, Septembre 2008. 
http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf

140 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009.
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Mesures individuelles de liquidité

Note de l’Autorité 

L’Autorité s’attend à ce que l’ institution financière calcule les deux ratios ci-haut mentionnés, 
bien que les dates de prises d’effet suggérées par le Comité de Bâle pour le LCR et le NSFR, 
soient respectivement les 1er janvier 2015 et 1er janvier 2018. 

Toutefois, des discussions sur les paramètres spécifiques de calibration du NSFR sont encore 
en cours au niveau du Comité de Bâle. 

Ainsi, l’Autorité suivra de près l’évolution de ces travaux et procèdera aux ajustements 
nécessaires, lorsque requis.

Le présent document couvre les différents aspects quantitatifs de la mesure de liquidité, 
incluant le ratio de liquidité à court terme (« Liquidity Coverage Ratio » ou « LCR »), le ratio 
structurel de liquidité à long terme (« Net Stable Funding Ratio » ou « NSFR »), les outils de 
suivi de risque de liquidité ainsi que les outils de suivi journalier de ce risque. 

Chacune de ces mesures permet d’observer une perspective différente de l’adéquation de la 
liquidité puisqu’aucune mesure prise isolément ne permet d’apprécier la situation de liquidité de 
l’institution financière de façon exhaustive.

Le ratio de liquidité à court terme (LCR) a pour but d’assurer que l’institution financière 
dispose d’un niveau adéquat d’actifs liquides de haute qualité (« ALHQ ») non grevés, pouvant 
être convertis rapidement en liquidités pour couvrir ses besoins sur une période de 30 jours en 
cas de graves difficultés de financement, sur la base d’un scénario défini par l’Autorité. 
L’encours d’ALHQ devrait au moins permettre à l’« entité » de survivre jusqu’au 30e jour d’une 
période de tension, date à laquelle la direction de l’institution financière et les responsables 
prudentiels auront dû décider des actions correctives appropriées ou que l’institution financière 
aura pu faire l’objet d’une résolution ordonnée. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 16].

Bien que le LCR doive être respecté par type de devises, les entités financières et les autorités 
de contrôle règlementaires devraient également en assurer le suivi pour chacune des devises 
significatives afin de mieux saisir les asymétries potentielles de devises. Cela permettra aux 
institutions financières et aux autorités de contrôle règlementaires de suivre de près les 
problèmes d'asymétrie de devises qui pourraient se poser. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 
209]

La définition de l’encours d’ALHQ ainsi que le total des sorties nettes de trésoreries, libellés en
devises étrangères devraient refléter celle utilisée pour le LCR en devises courantes141. [CBCB, 
janvier 2013, paragraphe 210]

141 Les flux de trésorerie provenant d’actifs, de passifs ainsi que des éléments hors-bilan seront calculés dans la 
devise que les contreparties sont tenues de fournir lors du règlement du contrat, indépendamment de la devise 
dans laquelle le contrat est indexé (ou « lié ») ou de la devise destinée à couvrir la variation. 
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Une devise est considérée « significative » si les passifs libellés dans cette devise 
correspondent à 5 % ou plus du total des passifs de l’institution financière. [CBCB, janvier 2013, 
paragraphe 211]

Concernant le ratio de liquidité à long terme (NSFR), celui-ci est structuré de manière à ce 
que les actifs à long terme soient financés avec un montant minimum de passifs stables en 
fonction du profil de risque de liquidité de l’institution financière. Il a par ailleurs pour but d’éviter 
un recours excessif aux financements de gros à court terme lorsque la liquidité sur le marché 
est abondante et d’encourager une meilleure évaluation du risque de liquidité sur l’ensemble 
des éléments du bilan et hors-bilan. 

De plus, l’approche NSFR vise à dissuader les établissements de financer leur encours d’actifs 
liquides de haute qualité à l’aide de capitaux à court terme arrivant à échéance immédiatement 
après la période de 30 jours fixée pour le ratio de liquidité à court terme. [CBCB, décembre 
2010, paragraphe 120]

Les outils de suivi de liquidités quant à eux permettent de capturer des informations spécifiques 
liées aux flux de trésorerie, à la structure du bilan, aux collatéraux disponibles inutilisés, à 
certains indicateurs du marché ainsi qu’à la position de liquidité journalière de l'institution 
financière.

Le profil des asymétries d'échéances contractuelles met en évidence les écarts entre les 
entrées et sorties de liquidités contractuelles dans des tranches d’échéances données. Ces 
écarts indiquent le montant de liquidité qu'une institution financière devrait se procurer dans 
chacune de ces tranches si toutes les sorties se produisaient à la première date possible. Cet 
indicateur précise dans quelle mesure l’institution financière dépend de la transformation des 
échéances au titre des contrats en cours. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 177] 

La concentration des financements est destinée à identifier les sources de financement de 
gros qui sont d'une importance telle que le retrait de ce financement pourrait déclencher des 
problèmes de liquidité. Cette mesure encourage ainsi la diversification des sources de 
financement recommandées par le CBCB142 ainsi que la Ligne directrice sur la gestion du 
risque de liquidité de l’Autorité. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 188]

La mesure relative à la disponibilité des actifs non grevés fournit à l’Autorité des données 
sur la quantité et les caractéristiques clés des actifs non grevés par l’institution financière, y 
compris la dénomination de la devise et leur localisation/emplacement. Ces actifs ont le 
potentiel d’être utilisés à titre de garantie pour obtenir d’autres ALHQ supplémentaires, pour le 
financement sécurisé dans des marchés secondaires et pour l’éligibilité auprès de banques 
centrales. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 201]

Les outils de surveillance des marchés permettent à l’Autorité d’obtenir des données de 
marché plus fréquentes (données disponibles avec peu ou pas de décalage temporel) et de les 
utiliser comme des indicateurs précoces dans le suivi des problèmes potentiels de liquidité de 
l’institution financière. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 214]

142 Banque des règlements internationaux, Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Principes de saine gestion et 
de surveillance du risque de liquidité, Septembre 2008.
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Bien qu’il existe plusieurs types de données disponibles sur le marché, les autorités de contrôle 
réglementaire peuvent s’appuyer sur les données suivantes afin de détecter des problèmes 
potentiels de liquidité :

� les informations sur l’ensemble du marché;
� les informations sur le secteur financier;
� les informations propres/spécifiques à une institution financière. 

[CBCB, janvier 2013, paragraphe 215]

Exigences associées à chacune des mesures

Le ratio de liquidité à court terme (LCR) exige qu’en absence de période de tension, la valeur 
du ratio ne soit pas inférieure à 100 % (c’est-à-dire que l’encours d’ALHQ devrait au moins être 
égal au total des sorties nettes de trésorerie sur un horizon de 30 jours). L’institution financière 
devrait remplir cette condition en permanence et détenir un coussin d’ALHQ non grevés pour 
faire face à un éventuel épisode de fortes tensions sur la liquidité. 

Toutefois, lors de période de fortes tensions, l’Autorité réitère le point de vue du Comité de Bâle 
stipulant que les institutions peuvent utiliser leurs ALHQ et baisser le ratio en-dessous de 
100 %, dans la mesure où, le maintien du LCR à 100 % dans de telles circonstances, pourrait 
avoir des effets négatifs indus sur l’institution ainsi que sur les autres participants du marché. 
L’Autorité évaluera par la suite la situation et ajustera ses attentes en fonction des 
circonstances. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 17].

Le LCR sera introduit comme prévu à partir du 1er janvier 2015, mais l'exigence minimale sera 
fixée à 60 %143. Une hausse de 10 % de cette exigence sera appliquée annuellement pour 
atteindre 100 % au 1er janvier 2019. Cette approche progressive est conçue pour s'assurer que 
le LCR peut être introduit sans perturbation importante du renforcement ordonné des systèmes 
bancaires ou de la continuité du financement de l'activité économique. [CBCB, janvier 2013, 
paragraphe 10]

1er janvier
2015

1er janvier
2016

1er janvier
2017

1er janvier
2018

1er janvier
2019

LCR 
Minimal

60 % 70 % 80 % 90 % 100 %

Note de L’Autorité

Bien que le Comité de Bâle prévoie une période transitoire, l’Autorité exige que le LCR minimal 
de l’institution financière soit de 100 % à partir du 1er janvier 2015.

143 Mesures transitoires suggérées par le CBCB. Voir la Note de l’Autorité pour l’application retenue.
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Étant donné que le LCR par devises étrangères n'est pas une norme mais un outil de 
surveillance, il ne dispose pas d'un seuil minimal requis défini au niveau international. 

Néanmoins, l’Autorité se réserve le droit de fixer des ratios minimums de surveillance pour toute 
mesure de liquidité telle que requis par le Comité de Bâle, en dessous de laquelle elle doit être
alertée. 

Dans ce cas, le ratio à partir duquel l’Autorité devrait être alerté dépendrait des hypothèses 
sous-jacentes utilisées pour les tensions. L’Autorité devrait évaluer la capacité de l’institution 
financière à obtenir des fonds supplémentaires sur les marchés des devises et la possibilité de 
transférer un surplus de liquidité d'une devise à l'autre et entre les juridictions et les entités 
juridiques. 

Par conséquent, le ratio devrait être plus élevé pour les devises pour lesquelles l’Autorité 
évaluent que l’institution financière a une capacité limitée à obtenir des fonds supplémentaires 
sur les marchés de devises ou à transférer un surplus de liquidité d'une devise à l'autre, et ce, 
entre différentes juridictions ou entités juridiques. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 212]

Les outils de gestion de la liquidité intrajournalière décrite au présent chapitre sont présentés à 
des fins de surveillance uniquement et n'ont pas de seuils minimaux requis prédéfinis. 

Toutefois, l'Autorité se réserve le droit de fixer des exigences de surveillance à ces indicateurs 
de liquidité intrajournalière si elle le juge opportun. [CBCB, avril 2013, paragraphe 6]

Fréquence de calcul et calendrier de déclaration réglementaire

L’institution financière devrait utiliser le LCR de façon continue afin de lui permettre de surveiller 
et de contrôler son risque de liquidité. Le LCR devrait être divulgué à l’Autorité au moins une 
fois par mois et avoir la capacité opérationnelle d’augmenter sa fréquence à une fois par 
semaine, voire, une fois par jour en périodes de tension, si l’Autorité le juge approprié. 
L’intervalle de temps pour procéder à la divulgation devrait être aussi court que possible et, 
idéalement, ne devrait pas dépasser deux (2) semaines. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 162]

En outre, elle devrait également aviser immédiatement l’Autorité si son ratio LCR est ou si elle 
prévoit qu’il sera sous le seuil de 100 %. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 163]

La concentration des financements, la disponibilité des actifs non grevés ainsi que le LCR par 
mesure de surveillance en devises étrangères significatif devraient être divulgués à l’Autorité 
sur une base mensuelle. L’intervalle de temps pour procéder à la divulgation devrait être aussi 
court que possible et, idéalement, ne devrait pas dépasser deux (2) semaines.

Les informations spécifiques à l’institution financière relativement aux outils de surveillance de 
marché devraient être transmises à l’Autorité sur une base hebdomadaire. L’intervalle de temps 
pour procéder à la divulgation ne devrait pas excéder trois (3) jours ouvrables.

Les informations contenues dans les outils de surveillance sur la gestion intra-journalière de la 
liquidité devraient être divulguées à l’Autorité ainsi qu’à la Banque du Canada sur une base
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mensuelle. L’intervalle de temps pour procéder à la divulgation ne devrait pas excéder deux (2) 
semaines.

En ce qui concerne les outils de surveillance de la liquidité intrajournalière, si l’institution 
financière est incapable de respecter ce délai de mise en œuvre, en raison de contraintes de 
disponibilité des données avec une institution financière correspondante, l’Autorité pourrait 
envisager effectuer une mise en œuvre progressive à une date ultérieure (au plus tard le 1er

janvier 2017) [CBCB, Avril 2013, Paragraphe 55]

Vue d’ensemble 

8.1 Ratio de liquidité à court terme

Remarque

Les paragraphes qui suivent sont tirés du document «Bâle III : « Ratio de 
liquidité à court terme et les outils de surveillance» publié par le Comité de Bâle 
en janvier 2013.

L’Autorité reprend (avant adaptation) certains des paragraphes de ce 
document. Afin de faciliter la comparabilité avec les normes nationales et 
internationales, la numérotation bâloise est maintenue.
 

14. Le Comité de Bâle a élaboré le ratio de liquidité à court terme (LCR) afin de 
favoriser la résilience à court terme du profil de risque de liquidité des institutions 
financières en s’assurant que celles-ci disposent de suffisamment d’actifs 
liquides de haute qualité leur permettant de surmonter une crise grave sur un 
horizon de 30 jours.

15. Le LCR devrait constituer un élément essentiel de l’approche de surveillance 
prudentielle du risque de liquidité, mais il doit être complété par une évaluation 
détaillée d’autres aspects du cadre de gestion du risque de liquidité de 
l’institution financière, conformément aux « Principes de saine gestion et de 
surveillance du risque de liquidité »144 (« Principes de saine gestion ») et à la 
« Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité » de l’Autorité. L’utilisation 
d’outils de suivi ainsi qu’à terme, du ratio de liquidité à long terme (NSFR) 
complémentent la surveillance exercée par l’Autorité. En outre, cette dernière 
pourra exiger de l’institution financière qu’elle adopte des normes ou paramètres 
plus contraignants, compte tenu de son profil de risque de liquidité et des 
résultats de sa conformité aux Principes de saine gestion.

144 Banque des règlements internationaux, Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Principes de saine gestion et 
de surveillance du risque de liquidité, Septembre 2008.
http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf
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8.2 Objectif du LCR et utilisation des actifs liquides de haute qualité

16. Cette norme a pour but de faire en sorte que l’institution financière dispose d’un 
encours adéquat d’actifs liquides de haute qualité (« ALHQ ») non grevés 
pouvant être convertis en liquidités avec aucune ou presque aucune perte de 
valeurs sur les marchés privés pour couvrir ses besoins dans l’hypothèse d’une 
crise de liquidité sur un horizon de 30 jours calendaires. 

Minimalement, l’encours d’ALHQ non grevés devrait permettre à l’institution 
financière de survivre jusqu’au 30e jour du scénario de tensions, date à laquelle 
des mesures correctrices appropriées peuvent avoir été prises par la direction de 
l’institution financière et/ou l’Autorité ou que, l’institution financière aura pu faire 
l’objet d’une résolution ordonnée. 

En outre, cela donne à la Banque centrale un délai supplémentaire pour prendre 
des mesures appropriées dans la mesure où celles-ci seraient jugées 
nécessaires. Tel qu’indiqué dans les Principes de saine gestion ainsi que dans la 
Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, compte tenu de l’incertitude 
temporelle des flux sortants et entrants, l’institution financière devrait également 
considérer les asymétries potentielles à l’intérieur de la période de 30 jours et 
s’assurer que suffisamment d’ALHQ soient disponibles pour couvrir tous écarts 
de flux de trésorerie pendant cette période.

17. Le LCR s’appuie sur des méthodes traditionnelles de « ratio de couverture » de 
liquidité utilisées au sein des institutions financières pour évaluer leur exposition 
à des événements contingents requérant des liquidités. Le total des sorties 
nettes de trésorerie dans le scénario considéré doit être calculé pour la période 
des 30 jours suivants. 

La norme exige qu’en l’absence d’une période de tension, le ratio ne soit pas 
inférieure à 100 %145 (c’est-à-dire que l’encours d’ALHQ soit au moins égal au 
total des sorties nettes de trésorerie). L’institution financière devrait répondre à 
cette condition en continue puisque les ALHQ non grevés sont maintenus 
précisément pour faire face à un épisode potentiel de tensions sur la liquidité. 

Toutefois, pendant les périodes de tensions financières, l’institution financière 
pourrait puiser dans son encours d’ALHQ, occasionnant ainsi la baisse de son 
ratio sous le seuil des 100 %, puisque le maintien du LCR à 100 % dans de telles 
circonstances pourrait avoir des effets excessivement négatifs sur l’institution 
financière ainsi que sur les autres participants du marché. 

Par la suite, l’Autorité évaluera la situation et adaptera la flexibilité de ses 
ententes en fonction des circonstances.

145 Le seuil de 100 % est l’exigence minimale en l’absence de périodes de tension, et ce, une fois que les 
dispositions transitoires soient terminées. Des références au seuil de 100 % peuvent être ajustées aux fins de 
toute disposition transitoire en vigueur.
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18. Les décisions de l’Autorité quant à l'utilisation par l’institution financière de ses 
ALHQ, seront guidées par l'examen de l'objectif principal et de la définition du 
LCR. 

L’Autorité, dans son évaluation, tiendra compte non seulement de la conjoncture 
macrofinancière en vigueur, mais aussi des évaluations prospectives de ces 
conditions macroéconomiques et financières. 

Dans le choix des mesures à mettre en place, l’Autorité tiendra compte du fait 
que certaines mesures pourraient être procycliques si elles sont appliquées dans 
des circonstances de tension généralisées à l’ensemble du marché. L’Autorité 
prendra en compte les considérations suivantes :

a) Évaluer les conditions le plus tôt possible et prendre les mesures 
appropriées afin de répondre au risque de liquidité potentiel.

b) Prévoir diverses réponses relativement à la déclaration du ratio LCR en-
dessous du seuil de 100 %. Les éventuelles dispositions prises par l’Autorité 
seront proportionnées avec les causes, leur magnitude, leur durée ainsi que 
la fréquence de l’écart reporté.

c) Évaluer un nombre de facteurs spécifiques à l’institution financière et aux 
marchés dans la détermination de la réponse adéquate ainsi que d’autres 
considérations liées à la fois aux cadres et aux conditions nationales et 
mondiales. Ces considérations potentielles incluent, mais ne sont pas 
limitées, aux éléments suivants :

i. Les raisons pour lesquelles le LCR a baissé en dessous de 100 %. Cela 
inclut l’utilisation des encours d’ALHQ, l’incapacité à renouveler les 
financements ou une baisse importante inattendue des engagements 
éventuels;

De plus, ces raisons peuvent être en rapport avec les conditions 
générales de crédit, de financement et de marché, incluant la liquidité 
sur les marchés de crédit, d’actifs et de financements, ayant une 
incidence particulière sur l’entité ou l’ensemble des établissements, 
indépendamment de leur propre condition;

ii. La mesure dans laquelle la baisse du LCR est attribuable à un choc
spécifique à l'institution ou généralisé à tout le marché;

iii. La santé financière globale de l’institution financière et son profil de 
risque, incluant notamment ses activités, ses positions par rapport à 
d’autres exigences prudentielles requises, ses systèmes internes de 
gestion des risques, ses dispositifs de contrôle et autres processus de 
gestion;

iv. L’ampleur, la durée et la fréquence des baisses déclarées des ALHQ;
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v. La contagion potentielle du système financier et la restriction 
supplémentaire du crédit ou la baisse accrue de la liquidité sur le 
marché qui pourraient résulter des actions à maintenir un LCR de 
100 %;

vi. La disponibilité d’autres sources de financement contingentes telles que 
le financement d’une banque centrale146 ou toutes autres mesures 
prises par des autorités prudentielles.

d) L’Autorité aura à sa disposition une variété d’outils et s’en servira lorsque le 
LCR déclaré passera sous le seuil des 100 %. L’institution financière pourra 
utiliser ses encours d’ALHQ lors des évènements de tensions 
idiosyncratiques et systémiques, même si l’Autorité peut réagir différemment 
selon le cas.

i. Minimalement, l’institution financière devrait présenter une évaluation de 
ses positions de liquidité, incluant les facteurs qui ont contribué à la 
baisse de son LCR sous le seuil des 100 %, les mesures qui ont été ou 
seront prises ainsi que la durée anticipée de la situation. La divulgation 
renforcée à l'Autorité devrait être proportionnelle à la durée du défaut ou 
de la pénurie de liquidité.

ii. L’Autorité pourrait également exiger de l’institution financière des 
mesures visant à, réduire son exposition au risque de liquidité, renforcer 
sa gestion globale du risque de liquidité ou améliorer son plan de 
contingence.

iii. Toutefois, dans une situation de tension suffisamment sévère à l’échelle 
du système, les effets sur l’ensemble du système financier doivent être 
considérés. Les mesures possibles pour le rétablissement des niveaux 
de liquidité doivent être examinées, et doivent être réalisées sur une 
période de temps appropriée pour éviter des tensions supplémentaires 
sur l’institution financière et sur le système financier dans son ensemble.

e) Les mesures prises par l’Autorité seront compatibles avec l'approche globale 
du dispositif prudentiel relatif au LCR

146 Le document du Comité de Bâle « Principes de saine gestion» et la « Ligne directrice sur la gestion du risque 
de liquidité » de l’Autorité exigent qu’une institution développe un plan de contingence qui définit clairement ses 
stratégies pour traiter les manques de liquidité, dû à des périodes de tensions aussi spécifiques à l’institution ou 
à l’ensemble du marché. Ce plan devrait, entre autres, refléter les programmes de prêts de la Banque du 
Canada et des collatéraux requis, incluant les instruments qui font partie des opérations de gestion normale de 
la liquidité.
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8.3 Définition du LCR

19. Le scénario associé à ce ratio suppose un choc à la fois idiosyncratique (propre à 
l’institution financière) et généralisé (à tout le marché), qui aurait les 
conséquences suivantes :

a) retrait d’une partie des dépôts de détail;

b) perte partielle de la capacité de financement de gros non garanti;

c) assèchement partiel des financements à court terme garantis par certaines 
sûretés et auprès de certaines contreparties;

d) sorties contractuelles supplémentaires, y compris les obligations de fournir 
des sûretés provenant d’une détérioration de la notation de crédit de 
l’institution financière allant jusqu’à 3 crans incluant les exigences d’appels 
de collatéral; 

e) hausse de la volatilité des marchés affectant la qualité des sûretés ou 
l’exposition potentielle future des positions sur dérivés, qui exigerait donc 
d’appliquer aux sûretés une décote supérieure ou de remettre des sûretés 
supplémentaires ou entraînerait d’autres besoins de liquidité;

f) retraits non programmés sur les engagements confirmés de crédit et de 
liquidité accordés, mais non utilisés, fournis par l’institution financière à sa 
clientèle;

g) besoin potentiel, pour l’institution financière, de racheter ses titres de dette 
ou d’honorer des obligations non contractuelles, afin d’atténuer le risque de 
réputation.

20. En résumé, le scénario spécifié réunit plusieurs chocs subis durant la crise qui 
s’est déclarée en 2007 en une situation unique de graves tensions dans laquelle 
l’institution financière devrait disposer de suffisamment de liquidité pour survivre 
pendant une période allant jusqu’à 30 jours.

21. Cette simulation de crises doit être considérée comme une exigence prudentielle 
minimale. 

L’institution financière devrait procéder à ses propres simulations de crises afin 
d’évaluer le niveau de liquidité dont elle devrait détenir au-delà de ce minimum; 
elle devrait aussi élaborer ses propres scénarios pouvant affecter leurs diverses 
lignes d’affaires. 

Ces scénarios de tension internes devraient porter sur des périodes plus longues 
que celles imposées par le LCR. L’institution financière devrait partager les 
résultats de ces scénarios de tension additionnels avec l’Autorité.
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22. Le LCR se compose des deux éléments suivants :

1. la valeur de l’encours des ALHQ en période de tensions;

2. le total des sorties nettes de trésorerie calculé à partir des paramètres 
définis ci-dessous.

������� 	
����� ���	�� 	� ���� �����é����� 	�� ������ ������ 	� ��é������ ��� ��� 30 ����� �����	���� �������   � 100 %

Encours d’actifs liquides de haute qualité 

23. Le numérateur du LCR est « l’encours d’actifs liquides de haute qualité ». 

La norme stipule qu’une institution financière doit détenir un encours d’ALHQ non 
grevés pour compenser le total de ses sorties nettes de trésorerie (tel que défini 
ci-dessous) pendant une période de 30 jours dans le scénario de tension 
spécifié.

Des «actifs liquides de haute qualité » sont des actifs qui restent liquides sur les 
marchés en période de crise et remplissent, idéalement, les critères 
d’acceptation de la Banque du Canada. 

Les paragraphes qui suivent exposent les caractéristiques que doivent 
généralement posséder ces actifs et les exigences opérationnelles auxquelles ils 
doivent satisfaire

147
.

Caractéristiques des actifs liquides de haute qualité 

24. Des actifs sont considérés comme « actifs liquides de haute qualité » s’ils 
peuvent être facilement et immédiatement transformés en espèces sans perdre 
ou en perdant très peu de leur valeur. 

La liquidité d’un actif dépend du scénario de tensions défini, du volume à 
mobiliser et de l’horizon considéré. Cependant, certains actifs plus que d’autres 
génèrent des fonds sans encourir la décote importante sur les marchés de vente 
ou d’accords de rachat (« Repurchase agreement » ou « Repo ») normalement 
entraînée par des ventes forcées, même en période de tensions. 
La section ci-dessous présente les facteurs qui déterminent ou non si le marché 
d’un actif peut être considéré comme une source fiable de liquidité en cas de 
tensions. 

147 La partie intitulée « Définition des actifs liquides de haute qualité » indique les caractéristiques que doit 
présenter un actif pour faire partie de l’encours d’actifs liquides de haute qualité; la définition d’un actif « non 
grevé » est donnée à la partie « Exigences opérationnelles ».
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Ces facteurs devraient permettre à l’Autorité de déterminer quels actifs, même 
s’ils répondent aux critères des paragraphes 49 à 54 de ce chapitre, ne sont pas 
suffisamment liquides sur les marchés privés pour être inclus dans l’encours 
d’ALHQ.

Caractéristiques fondamentales 

� Faibles risques : les actifs comportant moins de risque sont généralement 
plus liquides. Une notation de crédit élevée de l’émetteur et un degré peu 
élevé de subordination accroissent la liquidité d’un actif. Une duration 
courte148, un faible risque juridique, un faible risque d’inflation et le fait d’être 
libellé en une monnaie convertible présentant un faible risque de change 
améliorent également la liquidité d’un actif. 

� Valorisation aisée et sûre : un actif est d’autant plus liquide que les 
intervenants s’entendent plus aisément sur sa valorisation. Les actifs avec 
des structures plus simples, standardisées et homogènes, ont tendance à 
être plus fongibles, et donc considérés comme étant plus liquides. La 
formule de valorisation d’un ALHQ doit être facile à calculer et ne doit pas 
dépendre d’hypothèses hardies. En outre, les données entrant dans cette 
formule doivent être accessibles au public. En pratique, cela devrait exclure 
la plupart des produits structurés ou exotiques.

� Faible corrélation avec des actifs à risque : l’encours d’ALHQ ne devrait 
pas être associé à un risque (de forte corrélation) défavorable. Par exemple, 
les actifs émis par des institutions financières sont plus susceptibles de 
devenir illiquides en période de tensions de liquidité dans le secteur 
bancaire. 

� Cotation sur une place149 bien établie et reconnue : la cotation accroît la 
transparence d’un actif. 

Caractéristiques liées au marché 

� Marché actif et de taille suffisante : l’actif devrait disposer en permanence 
de marchés actifs de vente ferme ou de pensions. Cela signifie que :

� Il devrait y avoir des données historiques de la taille et de la 
profondeur du marché. Cela pourrait être démontré par des faibles 
écarts entre les cours acheteurs-vendeurs, des volumes de 
transactions élevés et un nombre important et diversifié de 
participants du marché. La diversité des participants réduit la 

148 La duration mesure la sensibilité du cours d’un titre à revenu fixe à une fluctuation des taux d’intérêt.

149 On fait référence à un parquet ou une bourse (p.ex. : TSX, Nasdaq etc...)
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concentration du marché et augmente la fiabilité de la liquidité sur 
le marché. 

� Il devrait y avoir des infrastructures de marché robustes en place. 
La présence de plusieurs teneurs de marché engagés accroît la 
liquidité étant donné que les cours seront probablement 
disponibles pour les achats et ventes d’ALHQ.

� Faible volatilité: les actifs dont les prix demeurent relativement stables et 
qui sont moins enclins à une baisse abrupte des prix dans le temps auraient 
une plus faible probabilité de déclencher des ventes forcées pour répondre 
aux exigences de liquidité. La volatilité des prix transigés et des primes sont 
des mesures simples d’approximation de la volatilité des marchés. Il devrait 
y avoir un historique de stabilité relative aux conditions du marché (par 
exemple, les prix et les décotes) ainsi que des volumes pendant les périodes 
de tension.

� Attrait de valeur refuge : par le passé, les intervenants ont eu tendance à 
rechercher ce type d’actifs en cas de crise systémique. La corrélation entre 
les estimateurs de liquidité du marché et les tensions du système bancaire 
est une simple mesure qui pourrait être utilisée.

i. Actifs de niveau 2B

53. Certains actifs supplémentaires (actifs de niveau 2B) peuvent être inclus dans le niveau 
2, si les autorités nationales en décident ainsi. En choisissant d’inclure ces actifs dans le 
niveau 2 aux fins du LCR, les autorités de contrôle doivent veiller à ce qu’ils satisfassent 
pleinement aux critères d’acceptation150. Elles devraient en outre s’assurer que les 
institutions financières disposent de systèmes et mesures adaptés pour surveiller et 
contrôler les risques (risques de crédit et de marché) qu’elles encourent du fait de 
détenir ces actifs.

Note de l’Autorité

L’Autorité permettra à l’institution financière d’inclure les actifs de niveau 2B comme ALHQ 
éligible jusqu’à concurrence de 15 % de la composition des ALHQ total décrit au paragraphe 
47, à condition que ces actifs remplissent toutes les conditions d’éligibilité mentionnées au 
paragraphe 54 pour chaque type d’actif individuel.

54. Une décote plus élevée s’applique à la valeur marchande courante de chaque actif de 
niveau 2B de l’encours d’ALHQ. Les actifs de niveau 2B peuvent être uniquement :

150 De même que pour tous les aspects du dispositif, la conformité à ces critères pourrait être évaluée dans le 
cadre des examens collégiaux menés au titre du Programme d’évaluation de la concordance des 
réglementations avec Bâle III (http://www.bis.org/publ/bcbs216_fr.pdf)
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a) Moyennant une décote de 25 %, les titres adossés à des créances immobilières 
résidentielles (RMBS, residential mortgage-backed securities) qui remplissent toutes 
les conditions suivantes :

o ne pas avoir été émis par l’entité elle-même ou l’une de ses entités affiliées; 
et que les actifs sous-jacents n’ont pas été octroyés par l’institution elle-
même ou l’une des entités affiliées;

o afficher une note de crédit à long terme égale ou supérieure à AA attribuée 
par un OEEC reconnu ou, en l’absence d’une note de crédit à long terme, 
une note à court terme équivalente en termes de qualité;

o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants,
profonds et actifs, caractérisés par un faible niveau de concentration;

o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions : c’est-à-
dire que la baisse de prix ne dépasse pas 20 % ou l’augmentation de la 
décote ne dépasse pas 20 % au cours d’une période de 30 jours comportant 
d’importantes tensions sur la liquidité;

o le portefeuille d’actifs sous-jacent est limité aux prêts immobiliers résidentiels 
et ne peut pas contenir de produits structurés;

o les prêts immobiliers sous-jacents sont des « prêts avec droit de recours 
intégral » (autrement dit, en cas de saisie, si le produit de la vente du bien ne 
permet pas de rembourser l’intégralité du prêt, l’emprunteur reste débiteur du 
solde) et leur ratio prêt /valeur maximal est de 80 % en moyenne à 
l’émission;;

o les titrisations sont soumises à des règles de « rétention des risques » qui 
exigent des émetteurs qu’ils conservent un intérêt dans les actifs qu’ils 
titrisent.

Note de l’Autorité

Au Canada, les règles de « rétention des risques » n’existent pas; ce sont davantage les 
règles sur la divulgation, la comptabilité ainsi que les règles et structures de titrisation 
qui s’appliquent. Pour les participations dans les titres adossés à des créances 
immobilières résidentielles (RMBS, residential mortgage-backed securities) de 
juridictions étrangères, les institutions financières doivent respecter la réglementation 
concernant la « rétention des risques » dans ces juridictions.

b) Moyennant une décote de 50 %, les titres de dette d’entreprise (y compris le papier 
commercial)151 qui remplissent toutes les conditions suivantes :

151 Voir la note de bas de page 28.
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o ne pas avoir été émis par l’institution elle-même ou l’une de ses entités 
affiliées

o soit i) afficher une note de crédit à long terme comprise entre A+ et BBB–
attribuée par un OEEC reconnu ou, en l’absence d’une note de crédit à long 
terme, une note à court terme équivalente en termes de qualité; soit ii) en 
l’absence de note de crédit d’un OEEC reconnu, afficher une notation interne 
dont la probabilité de défaut (PD) est équivalente à une note comprise entre 
A+ et BBB–;

o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants, 
profonds et actifs, caractérisés par un faible niveau de concentration;

o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions (c’est-à-
dire que la baisse de prix ne dépasse pas 20 % ou que l’augmentation de la 
décote ne dépasse pas 20 % au cours d’une période de 30 jours comportant 
d’importantes tensions sur la liquidité).

c) Moyennant une décote de 50 %, les éléments de fonds propres de la catégorie 1a 
qui remplissent les conditions suivantes :

o ne pas avoir été émis par l’institution elle-même ou l’une de ses entités 
affiliées;

o être négociés sur un marché organisé et soumises à compensation auprès 
d’une contrepartie centrale;

o être une composante du principal indice boursier de la juridiction d’origine ou 
du lieu où le risque de liquidité est pris, tel que décidé par l’autorité de 
contrôle de la juridiction où l’indice est situé;

o être libellés dans la monnaie locale de la juridiction d’origine de l’institution 
financière ou dans la monnaie de la juridiction où est le risque de liquidité est 
pris;

o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants, 
profonds et actifs, caractérisés par un faible niveau de concentration;

o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions : c’est-à-
dire que la baisse du cours des actions ne dépasse pas 40 % ou que 
l’augmentation de la décote ne dépasse pas 40 % au cours d’une période de 
30 jours comportant d’importantes tensions sur la liquidité.
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Note de l’Autorité 

Aux fins du paragraphe 54-c, l’indice S&P/TSX 60 devrait être reconnu comme le 
principal indice boursier au Canada. Les institutions financières transfrontalières 
devront consulter l’autorité de contrôle à l’extérieur du Canada pour des juridictions où 
les deux éléments suivants sont réunis : i) les instruments de fonds propres de 
catégorie 1a sont détenus par l’institution financière et ii) le risque de liquidité est prise 
par l’institution financière, pour la détermination du principal indice boursier dans la 
juridiction.

Les positions longues en actions détenues contre des positions courtes synthétiques 
(par exemple, les opérations de swap sur le rendement total des actions (« TRS »)) 
devraient être considérées comme «grevées» et non éligibles en tant que actifs de 
niveau 2B.

Traitement des juridictions où les actifs liquides sont insuffisants 

a) Évaluation de l’admissibilité aux autres options en matière de liquidité 
(« Alternative Liquidity Approaches » – (ALA))

55. Il est possible que, dans certaines juridictions, l'offre d'actifs de niveau 1(ou de niveau 1 
et 2152) libellés dans la devise locale soit insuffisante pour répondre à la demande des 
institutions financières ayant des expositions significatives dans cette devise. 

Pour remédier à cette situation, le Comité de Bâle a mis au point d’autres dispositions 
pour le traitement de l’encours d’ALHQ qui devraient s’appliquer à un très petit nombre 
de juridictions et de devises. La possibilité de recourir à ces dispositions sera jugée au 
regard des conditions énoncées à l’Annexe 9-I et sera déterminée dans le cadre d’un 
processus indépendant d’examen collégial supervisé par le Comité. Ce processus 
permet de s’assurer que ces dispositions ne sont utilisées que s’il y a une insuffisance 
réelle d’ALHQ dans la devise locale au regard des besoins existants153.

56. Pour pouvoir recourir à une ALA, une juridiction devrait être en mesure de démontrer 
que :

o l’offre d’ALHQ est insuffisante dans la devise locale, compte tenu de tous les 
facteurs qui agissent sur l’offre et la demande d’actifs de cette nature154;

152 Une insuffisance d’actifs de niveau 2 ne justifie pas à elle seule le recours à une ALA.

153 Pour les États membres d’une union monétaire dotée d’une monnaie unique, ladite monnaie sera considérée 
comme la « devise locale ».

154 Pour évaluer la pénurie d’actifs, les actifs de niveau 2B ne doivent être pris en compte que si l’Autorité décide de 
les inclure dans l’encours d’ALHQ. Par exemple, si certains actifs de niveau 2B ne figurent pas dans l’encours 
d’ALHQ dans une juridiction donnée, alors il n’y a pas lieu de les prendre en compte dans l’évaluation de la pénurie.
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o la pénurie d’actifs est causée par des contraintes structurelles à long terme ne 
pouvant être résolues à moyen terme;

o elle a la capacité, par un mécanisme ou contrôle en place, de limiter ou d’atténuer 
le risque que le recours à l’ALA ne donne pas les résultats escomptés;

o elle s’engage à respecter les obligations relevant de la surveillance prudentielle, de 
la communication financière, de l’autoévaluation périodique et du processus 
indépendant d’examen collégial de son admissibilité à l’ALA.

Tous les critères susmentionnés doivent être réunis pour qu’une juridiction puisse recourir à 
une ALA.

Note de l’Autorité

L’Autorité ne considère pas le Canada comme juridiction, ni le dollar canadien comme une devise, 
répondant aux critères de qualification pour l'éligibilité aux approches alternatives de liquidité mentionné 
aux paragraphes 55 et 56. En conséquence, l'Autorité n'a pas repris le texte présenté dans la présente 
ligne directrice, les paragraphes 57 à 68, annexes 2 et 3 du Comité de Bâle de janvier 2013.

A. Total des sorties de trésorerie nettes 

69. Le « total des sorties de trésorerie nettes »155 désigne les sorties totales attendues, 
moins les entrées totales attendues durant les 30 jours calendaires suivants, selon le 
scénario de tensions défini par l’Autorité. 

Le total des sorties attendues est calculé en multipliant les soldes de différents types ou 
catégories de passifs et d’engagements hors bilan par leurs taux attendus de retrait ou 
de décaissement. 

Le total des entrées attendues est calculé en multipliant les soldes de différentes 
catégories de créances contractuelles par leurs taux attendus d’encaissement dans le 
scénario considéré, jusqu’à un plafond global de 75 % des sorties de trésorerie 
attendues.

������� 	
����� ���	�� 	� ���� �����é����� 	�� ������ ������ 	� ��é������ ��� ��� 30 ����� �����	���� �������   � 100 %

155 Les entrées et sorties de trésorerie devraient, le cas échéant, inclure les intérêts à recevoir et à payer dans les 30 
jours.
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70. Si la plupart des taux de non-reconduction (roll-off rates), taux de retrait (draw-down 
rates) et tout autre facteur similaire sont harmonisés pour toutes les juridictions, aux 
termes de la présente norme, certains paramètres restent néanmoins à déterminer par 
chaque autorité de contrôle nationale. Dans ce cas, les paramètres concernés devront 
être transparents et rendus publics. 

71. L’annexe 4 (Comité de Bâle janvier 2013) donne un récapitulatif des coefficients 
appliqués à chaque catégorie.

72. Il sera interdit à l’institution financière de comptabiliser deux fois un même élément. 
Ainsi, un actif inclus dans l’encours d’ALHQ – le numérateur – ne peut être comptabilisé 
dans les entrées de trésorerie (partie du dénominateur). Lorsqu’un élément peut être 
comptabilisé dans plusieurs catégories de sorties (comme dans le cas d’un engagement 
confirmé de liquidité destiné à couvrir une dette arrivant à échéance dans la période de 
30 jours calendaires), l’institution n’aura à déclarer que la sortie contractuelle maximale 
correspondante.

1. Sorties de trésorerie

i. Retraits sur les dépôts de détail

73. Les dépôts de détail sont les dépôts placés auprès des institutions financières par des 
personnes physiques. Ceux effectués par des personnes morales, y compris entreprises 
individuelles et sociétés en nom collectif, relèvent des « dépôts de gros ». 

Les dépôts de détail visés par le LCR incluent les dépôts à vue et à terme, à moins que 
ces derniers ne soient exonérés sous les critères énoncés aux paragraphes 82 et 83.

74. Les dépôts de détail sont, à leur tour, subdivisés en fractions « stables » et « moins 
stables », chaque catégorie étant associée à un taux minimal de retrait tel que décrit ci-
après. Ces taux correspondent à des planchers et les différentes juridictions peuvent 
appliquer des taux plus élevés de façon à refléter le comportement des déposants en 
période de tensions.

a) Dépôt stables (taux de retrait = 3 % et plus)

75. Les dépôts stables, qui sont généralement associés à un taux de retrait de 5 % sont 
ceux qui sont entièrement assurés156 par un système d’assurance-dépôts efficace ou par 
une garantie publique équivalente. Il existe deux possibilités :

156 On entend par « entièrement couverts » que 100 % du montant des dépôts, à concurrence de la limite de
couverture, sont couverts par un système d’assurance dépôts. Les dépôts peuvent être réputés «entièrement 
couverts » à concurrence de la limite de couverture, même si un déposant a un solde supérieur à ladite limite 
de couverture. Cependant, tout montant qui dépasse la limite de couverture doit être traité comme étant « 
moins stable ». Par exemple, si un déposant a un dépôt de 150 $ qui est couvert par un système d’assurance 
ayant une limite de 100 $ – ce qui signifie qu’il recevrait au moins 100 $ du système d’assurance dépôt si 
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o les déposants entretiennent avec l’institution financière d’autres relations durables, 
qui rendent un retrait très improbable, ou

o les dépôts sont placés sur des comptes courants (par exemple comptes dans 
lesquels les salaires sont automatiquement versés).

76. Aux fins de cette exigence, par « système efficace d’assurance-dépôts », il faut entendre 
un système i) garantissant une indemnisation rapide, ii) dont la couverture est clairement 
définie et iii) bien connu du public. 

Dans le cadre d’un tel dispositif, l’organisme d’assurance dépôts dispose expressément 
des pouvoirs juridiques lui permettant de s’acquitter de son mandat; il exerce ses 
activités en toute indépendance, de manière transparente et de manière responsable. 
Une juridiction où les dépôts bénéficient d’une garantie explicite et juridique de l’État, 
fonctionnant comme assurance-dépôts, peut être considérée comme disposant d’un
système efficace d’assurance dépôts.

77. L’existence de l’assurance-dépôts ne permet pas à elle seule de considérer un dépôt 
comme « stable ».

78. Les juridictions peuvent décider d’appliquer dans leur juridiction un taux de retrait de 3 %
aux dépôts stables, s’ils remplissent les critères susmentionnés et les critères 
supplémentaires suivants applicables aux dispositifs d’assurance dépôts157 :

o le dispositif d’assurance dépôts repose sur un système de préfinancement 
alimenté par des prélèvements périodiques provenant des entités financières 
ayant des dépôts assurés158;

o le dispositif a les moyens d’assurer un accès rapide à des financements 
supplémentaires en cas de forte demande sur ses réserves, par exemple une 
garantie contraignante explicite et juridique de l’État, ou l’autorisation permanente 
d’emprunter auprès de l’État;

l’établissement financier n’était pas en mesure de procéder au paiement –, alors les 100 $ seraient considérés 
comme « entièrement couverts » et assimilés à des dépôts stables, et les 50 $ restants seraient traités comme 
des dépôts moins stables. Par contre, si le système d’assurance dépôts ne couvrait qu’un certain pourcentage 
des fonds à partir de la première unité (par exemple 90 % du montant à concurrence d’une limite de 100 $), 
alors la totalité du dépôt (150 $) serait « moins stable ».

157 Le Conseil de stabilité financière a demandé à l’Association internationale de protection des dépôts (IADI), 
conjointement avec le Comité de Bâle et d’autres organismes concernés, de mettre à jour ses principes 
fondamentaux et autres recommandations pour mieux rendre compte des principales pratiques. Les critères 
énoncés dans ce paragraphe seront donc réexaminés par le Comité une fois que les travaux de l’IADI seront 
achevés.

158 L’obligation de prélèvement périodique sur les institutions financières n’empêche pas que les dispositifs 
d’assurance-dépôts peuvent, à l’occasion, prévoir une suspension des contributions si les ressources dont ils 
disposent sont suffisantes à un moment donné.
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o les déposants ont accès aux dépôts assurés peu après le déclenchement du 
dispositif159.

Les juridictions, qui appliquent le taux de retrait de 3 % aux dépôts stables assortis de 
dispositifs d’assurance-dépôts satisfaisant aux critères susmentionnés devraient pouvoir 
justifier ce taux de retrait applicable aux dépôts stables au sein du système bancaire en 
dessous de 3 % durant des périodes de tensions conformément aux conditions définies
aux fins du LCR.

Note de l’Autorité
L’institution financière peut appliquer un taux de retrait de 3 % pour les dépôts de détail qui 
répondent aux critères de dépôts stables énoncés au paragraphe 75 et qui sont entièrement 
assurés par un organisme d’assurance-dépôts efficace. 

Elle pourrait aussi appliquer ce même taux aux dépôts de détail qui sont situés à l’extérieur du 
Canada, qui répondent aux critères de « dépôts stables » du paragraphe 75 et qui sont 
entièrement assurés par un assureur dépôt répondant aux critères du paragraphe 78 avec 
l’approbation de l’autorité prudentielle dans cette juridiction.

b) Dépôts moins stables (taux de retrait = 10 % et plus)

79. L’Autorité pourra au besoin élaborer des tranches supplémentaires assorties de taux de 
retrait plus élevés (10 % au minimum) pour les dépôts de détail moins stables. 

Les taux applicables en question seront alors clairement définis, transparents et rendus 
publics. Le panier de dépôts moins stables pourraient inclure les dépôts qui ne sont pas 
entièrement couverts par un système efficace d’assurance-dépôts ou une garantie de 
l’État, les dépôts importants, les dépôts réalisés par des clients fortunés ou avertis, les 
dépôts susceptibles d’être retirés rapidement (notamment les dépôts accessibles par 
Internet) et les dépôts libellés en devises étrangères tels que déterminé dans chaque 
juridiction.

159 Ce laps de temps devrait, en principe, ne pas dépasser 7 jours ouvrables.
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Note de l’Autorité
Les taux de retrait suivants devraient être appliqués au type de dépôts ci-dessous listés :

� Dépôts provenant de particuliers sophistiqués ou fortunés (xx %)
� Dépôts qui sont accessibles a priori par le biais d’Internet (xx %)
� Dépôts en devises étrangères (xx %)
� Tous autres dépôts moins stables y incluant les dépôts provenant d’une tierce partie, 

par exemple, des dépôts qui ne sont pas entièrement couverts par un régime 
d’assurance-dépôts. (10 %)

Dans le cadre de la présente consultation, l’Autorité sollicite l’institution afin qu’elle fournisse 
des données empiriques à l’égard des taux de décaissement des types de dépôts mentionnés 
ci-avant. 

80. Si l’institution financière est incapable d’identifier clairement quels dépôts de détail 
seraient considérés comme « stables » en application de la définition ci-dessus (par 
exemple, si elle ne parvient pas à identifier les dépôts couverts par un système efficace 
d’assurance-dépôts ou une garantie de l’État), elle devrait alors placer la totalité des 
sommes en question dans les tranches « moins stables ».

81. Les dépôts de détail en devises étrangères sont ceux qui sont libellés dans toute autre 
devise que la devise de la juridiction dans laquelle l’institution exerce ses activités. 

L’Autorité déterminera le taux de retrait que les entités financières de sa juridiction 
doivent utiliser pour les dépôts de détail en devises. Les dépôts de détail en devises 
étrangères seront considérés « moins stables » s’il y a lieu de penser qu’ils sont plus 
volatiles que ceux libellés dans la devise locale. 

Plusieurs facteurs devront être pris en considération à cette fin, notamment le type de 
déposants concerné, leur degré de sophistication, et la nature même des dépôts (sont-
ils associés à des opérations commerciales dans la même devise ou sont-ils placés en 
vue de dégager un rendement ?).

82. Les sorties de trésorerie liées aux dépôts de détail à terme dont la durée résiduelle ou le 
préavis de retrait dépasse 30 jours seront exclues des sorties totales de trésorerie 
attendues, si le déposant n’est pas légalement autorisé à les retirer dans les 30 jours, ou 
si un retrait anticipé engendre une pénalité sensiblement supérieure à la perte 
d’intérêt160.

160 Si une partie du dépôt à terme peut être retirée sans encourir une telle pénalité, seule cette partie devrait être 
réputée constituer un dépôt à vue. Le solde devrait être assimilé à un dépôt à terme.
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83. Si l’institution autorise un déposant à effectuer un retrait sur un dépôt de ce type sans lui 
appliquer la pénalité correspondante et la clause du contrat qui interdit un tel retrait 
contractuelle, l’ensemble des dépôts à terme sera alors réputé constituer des dépôts à 
vue (cela signifie que, quelle que soit leur durée résiduelle, ceux-ci seront soumis aux 
taux de retrait spécifiés aux paragraphes 74 à 81). 

L’autorité de contrôle nationale pourra définir des circonstances exceptionnelles 
correspondant à une situation imprévisible (« clause de hardship »), autorisant le 
déposant à retirer les dépôts visés sans que cela entraîne une modification du traitement 
de l’ensemble des dépôts à terme.

Note de l’Autorité
Pour les objectifs du paragraphe 83 ci-dessus, l’Autorité définit « clause de préjudice » pour 
inclure les situations documentées prédéfinies telles que le décès, les maladies incurables, la 
perte d’emploi ou la faillite du déposant. 

84. Nonobstant ce qui précède, l’autorité de contrôle pourra choisir d’appliquer un taux de 
retrait supérieur à 0 % aux dépôts de détail à terme qui remplissent les conditions 
énoncées au paragraphe 82 si elle indique clairement le traitement en vigueur dans sa 
juridiction et l’applique uniformément à toutes les institutions financières de son ressort. 
Ces raisons pourraient inclure, sans être limitées, à ce que l’autorité de contrôle estime
probable que les déposants procèdent à des retraits sur dépôts à terme comme ils le 
feraient en temps normal ou en période de tensions, sur des dépôts de détail à vue, ou 
que les institutions financières choisissent, en période de tensions, de restituer de tels 
dépôts pour préserver leur réputation, ou encore que des facteurs imprévus incitent les 
institutions financières à imposer des pénalités importantes à leur clientèle en cas de 
retrait anticipé. En pareils cas, l’autorité de contrôle appliquera un taux de retrait plus 
élevé à tout ou une partie des dépôts en question.

Note de l’Autorité
L’Autorité appliquera sur tous les dépôts de détail à terme qui rencontrent les exigences 
décrites au paragraphe 82 un taux de retrait de 0 %. L’Autorité continuera de surveiller cette 
pratique au sein des institutions financières sous sa juridiction afin de s’assurer que ce 
traitement demeure approprié.

ii. Taux de retrait applicable aux financements de gros non garantis

85. Aux fins de l’application du LCR, les « financements de gros non garantis » 
correspondent aux passifs et obligations générales envers des personnes morales (y 
compris entreprises individuelles et sociétés en nom collectif), non garantis par des 
droits juridiquement reconnus sur des actifs spécifiquement désignés détenus par 
l’institution emprunteuse, en cas de faillite, d’insolvabilité, de liquidation ou de résolution. 
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Les obligations découlant de contrats dérivés sont explicitement exclues de cette 
définition.

86. Les financements de gros inclus dans le périmètre du LCR désignent tous les 
financements pouvant être retirés dans la période de 30 jours visée par le LCR, ou dont 
la première date d’échéance contractuelle est située dans cette période (par exemple, 
dépôts à terme et titres de dette non garantis arrivant à échéance), ainsi que les 
financements sans échéance. 

Cette catégorie devrait englober tous les financements assortis d’options pouvant être 
exercées à la discrétion de l’investisseur dans la période de 30 jours calendaires. Pour 
les financements assortis d’une option exerçable à la discrétion de l’institution financière, 
l’autorité de contrôle devrait tenir compte des facteurs de réputation susceptibles de 
limiter la latitude de l’institution à ne pas exercer l’option161. En particulier, lorsque le 
marché s’attend à ce que certains passifs soient remboursés avant la date d’échéance 
légale finale, les institutions financières et l’autorité de contrôle devraient tenir compte de 
ce comportement aux fins du LCR et comptabiliser ces passifs dans les sorties de 
trésorerie.

87. Les financements de gros munis d’option de remboursement anticipé162 sont exclus 
lorsque le bailleur de fonds ne peut exercer cette option qu’avec un préavis contractuel 
contraignant supérieur à 30 jours. 

88. Aux fins du LCR, les financements de gros non garantis sont à classer dans les 
catégories ci-après (paragraphe 89 à 111) sur la base, d’une part, de la sensibilité 
présumée des bailleurs de fonds au taux offert et, d’autre part, de la qualité de crédit et 
de la solvabilité de l’institution emprunteuse. Ces facteurs sont eux-mêmes fonction du 
type de bailleurs de fonds et de leur degré de sophistication ainsi que de leurs relations 
opérationnelles avec l’institution. Les taux de retrait correspondant au scénario sont 
précisés par catégorie.

a) Financement de gros non garantis fournis par de petites entreprises : 5 %, 
10 % et plus

89. Aux fins de la présente norme, les financements de gros non garantis fournis par de 
petites entreprises sont traités de la même manière que les dépôts de détail. Une part « 
stable » et différentes tranches « moins stables» définies par chaque juridiction sont 
ainsi distinguées. Les définitions et taux de retrait correspondants sont identiques à ceux 
applicables aux dépôts de détail. 

161 Par exemple, si l’institution financière, en choisissant de ne pas exercer l’option dont est assorti son 
financement, peut laisser penser qu’elle fait face à des tensions sur sa liquidité.

162 Sont notamment visées les options permettant au bailleur de fonds de demander le remboursement avant 
l’échéance contractuelle.
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90. Cette catégorie se compose des dépôts et autres fonds qui proviennent de la clientèle 
petites entreprises non financières. La définition des financements consentis par les « 
petites entreprises » correspond à celle des prêts aux petites entreprises qui est donnée 
au paragraphe 231 du dispositif de Bâle II à condition que ces derniers soient gérés de 
la même manière que les expositions sur la clientèle de détail et qu’ils soient 
généralement considérés comme ayant, sur le plan du risque de liquidité, des 
caractéristiques similaires aux comptes de détail, pour autant que le total des 
financements163 soit inférieur à 1 250 000$ canadiens par client (sur une base 
consolidée le cas échéant). 

91. Lorsque l’institution financière n’a pas d’exposition sur une petite entreprise au sens du 
paragraphe 231 de Bâle II, elle peut inclure un tel dépôt dans cette catégorie, pour 
autant que le total des financements consentis par le client soit inférieur à 1 250 000$ 
canadiens (sur une base consolidée le cas échéant) et que le dépôt soit géré de la 
même manière qu’un dépôt de détail. 

Autrement dit, l’institution financière réserve systématiquement à de tels dépôts le même 
traitement dans ses systèmes internes de gestion des risques et les traite comme les 
autres dépôts de détail, ce qui signifie qu’elle ne gère pas ces dépôts individuellement 
comme ceux des grandes entreprises. 

92. Le traitement des dépôts à terme de la clientèle de petites entreprises devrait être 
conforme à celui prévu aux paragraphes 82, 83 et 84 pour les dépôts de détail à terme. 

b) Dépôts opérationnels provenant d’activités de compensation, de garde et de 
gestion de trésorerie : 25 %

93. Certaines activités font que la clientèle financière et non financière sont appelées à 
placer, ou laisser, des sommes en dépôt auprès d’une institution financière afin 
d’accéder plus aisément aux systèmes de paiement et de règlement et, plus 
généralement, d’effectuer des paiements. 

Le taux de retrait applicable à ces fonds pourrait être de 25 % si le client a une 
dépendance substantielle à l’égard de l’institution et si le dépôt est nécessaire pour de 
telles activités. 

L’aval de l’autorité de contrôle serait nécessaire, de façon à s’assurer que les institutions 
financières appliquant ce traitement mènent lesdites activités opérationnelles au niveau 
indiqué. L’autorité de contrôle peut choisir de ne pas autoriser ces institutions financières 
à utiliser les taux de retrait applicables aux dépôts opérationnels dans les cas où, par 
exemple, une part importante des dépôts opérationnels provient d’une petite fraction de 
la clientèle (risque de concentration). 

163 Le « total des financements » signifie le montant brut – c’est-à-dire excluant toute forme de crédit accordé à 
l’entité juridique – de toutes les formes de financement (par exemple, dépôts ou titres de créance ou exposition 
sur dérivés similaire dont la contrepartie est une petite entreprise). De surcroît, appliquer la limite sur une «
base consolidée » signifie que lorsque les fonds proviennent de plusieurs petites entreprises affiliées, celles-ci 
sont à considérer comme un seul créancier, de sorte que la limite vise le total des fonds reçus par l’institution 
financière de ce groupe de clients.
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94. Les activités éligibles dans ce contexte sont les activités de compensation, de garde ou 
de gestion de trésorerie répondant aux critères suivants :

o les services assurés par l’institution financière, en qualité d’intermédiaire indépendant, 
sont nécessaires au client pour réaliser ses opérations bancaires dans des conditions 
normales au cours des 30 jours suivants. Par exemple, cette condition ne sera pas 
remplie si l’institution financière sait que le client dispose de mécanismes de substitution 
adéquats. 

o Lorsqu’ils sont destinés à la clientèle institutionnelle, ces services doivent être 
régis par un accord juridiquement contraignant. 

o La résiliation de tels contrats sera assortie soit d’un préavis d’au moins 30 jours, 
ou de frais importants (par exemple, les coûts de transaction, les frais 
informatiques, les pénalités pour résiliation anticipée, les frais juridiques, etc.) à 
assumer par le client si les dépôts opérationnels sont transférés avant les 30 jours. 

95. Les dépôts opérationnels éligibles provenant de telles activités sont ceux qui répondent 
aux critères suivants :

o Les dépôts sont des sous-produits des services sous-jacents fournis par 
l’institution financière et ne pas avoir été placés sur le marché de gros avec pour 
seul objectif de produire des intérêts. 

o Les dépôts sont détenus dans des comptes spécifiques et rémunérés de façon à 
ne donner au client aucune incitation économique (qui ne se limite pas au 
versement des taux du marché) à y laisser des fonds excédentaires. Dans le cas 
où les taux d’intérêt en vigueur dans une juridiction sont proches de zéro, de tels 
comptes ne devraient en principe pas être porteurs d’intérêts. Les institutions 
financières devraient notamment considérer que, lorsque les taux d’intérêt 
demeurent faibles pendant une longue période, les réserves excédentaires (telles 
que définies ci-après) pourraient être substantielles. 

96. Le taux de 25 % n’est pas applicable aux réserves excédentaires qui, si elles étaient 
retirées, laisseraient des fonds suffisants pour réaliser les activités de compensation, de 
conservation et de gestion de trésorerie. 

Autrement dit, dans les dépôts auprès du prestataire de services, seule la fraction dont il 
a été établi qu’elle répond aux besoins opérationnels d’un client peut être considérée 
comme stable. Les réserves excédentaires devraient être classées dans une catégorie 
appropriée au sein des dépôts non opérationnels. Si une institution financière n’est pas 
en mesure d’en déterminer le montant, alors il faut supposer que l’intégralité du dépôt 
est excédentaire, et il est donc réputé non opérationnel.

97. L’institution financière doit déterminer la méthodologie à employer pour recenser les 
dépôts excédentaires qui sont exclus de ce traitement. Cette tâche devrait être réalisée 
de manière suffisamment granulaire pour évaluer correctement le risque de retrait en 
cas de tensions idiosyncratiques. La méthodologie devrait intégrer des facteurs 
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pertinents comme la probabilité que la clientèle de gros ait des réserves supérieures à la 
moyenne en anticipation de besoins de paiement spécifiques, et envisager des 
indicateurs appropriés (ratios de réserves rapportées aux volumes des paiements ou 
des règlements, ou aux actifs sous garde, par exemple) pour identifier les clients qui ne 
gèrent pas activement et efficacement leurs réserves.

98. Les dépôts opérationnels se verraient appliquer un taux d’entrées de 0 % au niveau de 
l’institution financière déposante, puisqu’ils sont nécessaires pour des raisons 
opérationnelles et ne sont donc pas disponibles à l’institution financière déposante pour 
rembourser d’autres décaissements.

99. Nonobstant les catégories opérationnelles, si le dépôt considéré découle d’activités de 
correspondant bancaire ou de courtage de gros, il sera traité comme s’il n’existait pas 
d’activité opérationnelle aux fins de la détermination des taux de retrait164.

100. Les paragraphes suivants décrivent les types d’activités susceptibles de générer des 
dépôts opérationnels. L’institution financière devrait évaluer si la présence de chacune 
de ces activités génère en effet un dépôt opérationnel, car toutes ces activités ne 
répondent pas aux critères requis, dû aux clients présentant des différences en matière 
de dépendance, d’activité et de pratiques. 

101. Dans le présent contexte, une relation de compensation désigne une entente de 
services permettant à la clientèle de transférer indirectement des fonds ou des titres aux 
destinataires finaux, par le biais de participants directs aux systèmes nationaux de 
règlement. Ces types de services se limitent aux activités suivantes: transmission, 
rapprochement et confirmation d’ordres de paiement; crédit intrajournalier; financement 
à un jour et gestion des soldes post-règlement; et détermination des soldes et de 
règlements intra-journaliers finaux. 

102. Dans le présent contexte, une relation de garde désigne la fourniture de services de 
conservation, d’information, de traitement des actifs ou la facilitation des activités 
connexes sur le plan opérationnel et administratif, effectuées par l’institution financière 
pour le compte de ses clients, et ce, dans le cadre de leurs opérations d’actifs financiers 
ou de leur détention. 

164 Par « activités de correspondant bancaire » on entend les arrangements au titre desquels une institution 
financière (l’« institution financière correspondante ») accueille les dépôts détenus par d’autres institutions financières
(les « institutions financières clientes ») et offre des services de paiement et autres prestations visant à régler des 
transactions en devises (par exemple, dans le cadre des comptes dits « nostro » et « vostro », utilisés pour régler 
des transactions dans une devise autre que la devise locale de l’institution financière correspondante à des fins de 
compensation et de règlement). 

Le « courtage de gros » désigne un ensemble de services destinés aux grands investisseurs pratiquant une gestion 
active, notamment les fonds spéculatifs institutionnels. Ces services comprennent habituellement : règlement, 
compensation et conservation; établissement de rapports consolidés; financement (prêts sur marge, opérations de 
pension ou montages synthétiques); prêts de titres; mise en relation investisseurs et outils d’analyse de risques.
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De tels services sont limités au règlement des opérations sur titres, au transfert des 
paiements contractuels, au traitement des sûretés et aux services de gestion de la 
liquidité assimilés à des services de garde. Sont également inclus l’encaissement de 
dividendes et d’autres revenus, le traitement des souscriptions et les rachats de la 
clientèle. Les services de garde peuvent également comprendre la gestion d’actifs 
(« asset servicing »), les services de fiducie aux entreprises (« corporate trust 
servicing »), les dépôts fiduciaires (« escrow »), les services d’agence, de transferts de 
fonds et de titres, y compris pour le paiement et le règlement (hors activités de 
correspondant bancaire), et les opérations sur certificats représentant des titres 
(« depository receipts »).

103. Dans le présent contexte, une relation de gestion de trésorerie désigne la fourniture de 
services de gestion de trésorerie et de services connexes à des clients. Les services de 
gestion de trésorerie font références aux produits et services permettant à la clientèle de 
gérer ses flux de trésorerie, ses actifs et ses passifs et de réaliser les transactions 
financières nécessaires à la conduite ordinaire de ses activités. Lesdits services sont 
limités à la transmission des paiements, à la collecte et à l’agrégation des fonds, à la 
gestion des paies et au contrôle des décaissements. 

104. La part des dépôts opérationnels, provenant d’activités de compensation, de garde et de 
gestion de trésorerie, qui est entièrement couvert par l’assurance dépôts, peut recevoir 
le même traitement que les dépôts de détail «stables ». 

c) Traitement des dépôts des banques coopératives membres de réseaux 
institutionnels de : 25 % ou 100 %

105. Un réseau institutionnel de « banques coopératives » (ou autre appellation applicable) 
est un groupe d’institutions juridiquement autonomes qui, dans le cadre d’une structure 
légale de coopération, opèrent dans une optique stratégique commune et sous un même 
nom où, des fonctions spécifiques étant assumées par une caisse centrale ou un 
prestataire central de services spécialisés. 

Un taux de retrait de 25 % peut s’appliquer au montant des dépôts placés par les 
membres auprès de la caisse centrale ou du prestataire spécialisé central, au titre a) 
d’obligations réglementaires de dépôt minimal inscrite auprès de l’autorité de contrôle ou
b) du partage des tâches et autres arrangement juridiques, réglementaires ou 
contractuels, pour autant que l’institution financière qui place le dépôt et celle qui le 
reçoit participent au même système de protection mutuel contre le risque d’illiquidité et 
d’insolvabilité de leurs membres. 

Tout comme les autres dépôts opérationnels, ces fonds (étant considérés comme 
restant à la caisse centrale) se verraient appliquer un taux d’entrées de 0 % au niveau 
de l’entité déposante. 
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106. L’autorité de contrôle devrait donner son accord après avoir vérifié qu’une institution 
financière utilisant ce traitement est bien la caisse centrale ou le prestataire de services 
central d’un tel réseau coopératif (ou autre appellation applicable). Les activités de 
correspondant bancaire ne seraient pas concernées par ce traitement et se verraient 
appliquer un taux de sorties de 100 %, tout comme les fonds placés auprès d’une caisse 
centrale ou d’un prestataire de services spécialisés pour une raison autre que celles 
précisées aux alinéas a) et b) du paragraphe ci-dessus, ou au titre de fonctions 
opérationnelles de compensation, de garde ou de gestion de trésorerie définies aux 
paragraphes 101 à 103.

d) Financements de gros non garantis provenant d’entreprises non financières et 
d’entités souveraines, de banques centrales, de banques multilatérales de 
développement ou d’organismes publics : 20 % ou 40 %

107. Cette catégorie comprend tous les dépôts et autres extensions de financements non 
garantis provenant d’entreprises non financières (hors celles classées dans les petites 
entreprises), d’entités souveraines (locales et étrangères), de banques centrales, de 
banques multilatérales de développement et d’organismes publics, lorsqu’ils ne sont pas 
spécifiquement détenus à des fins opérationnelles (telles que définies ci-dessus). Le 
taux de retrait applicable à ces fonds est de 40 %, à moins que les critères figurant au 
paragraphe 108 soient réunis. 

108. Les financements de gros non garantis fournis, hors du cadre de relations 
opérationnelles, par les entreprises non financières, les entités souveraines, les banques 
centrales, les banques multilatérales de développement et les organismes publics 
peuvent se voir appliquer un taux de retrait de 20 % si le montant total du dépôt est
entièrement couvert par un système d’assurance dépôt efficace ou par une garantie 
publique équivalente. 

e) Financements de gros non garantis provenant d’autres entités 
juridiques : 100 %

109. Cette catégorie comprend tous les dépôts et autres financements provenant d’autres 
institutions (incluant les banques, les entreprises d’investissement, les entités 
d’assurance, etc.), de fiduciaires165, de bénéficiaires166, de structures d’émission, de 
structures ad hoc, d’entités affiliées à l’institution financière167 et d’autres institutions, si 
ces fonds ne sont pas spécifiquement détenus à des fins opérationnelles (telles que 

165 Dans ce contexte, au Québec, est considérée comme fiduciaire « une entité juridique autorisée à gérer des actifs 
(« société de fiducie ») en vertu de la Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne.

166 Dans ce contexte, un « bénéficiaire » est une entité juridique qui bénéficie de prestations, ou qui peut être 
habilitée à en bénéficier, au titre d’un testament, d’une police d’assurance, d’un régime de retraite, d’un contrat de 
rente, d’une fiducie, ou d’un autre contrat.

167 Cette catégorie inclut les sorties opérées sur les financements de gros non garantis provenant d’entités affiliées à l’institution financière, sauf si ces financements font 

partie d’une relation opérationnelle, ou s’ils constituent un dépôt dans un réseau institutionnel de banques coopératives ou si l’entité affiliée est une entreprise non financière.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1167

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 185
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

définies ci-dessus) ni inclus dans l’une des trois catégories précédentes. Le taux de 
retrait applicable est de 100 %. 

110. Cette catégorie englobe l’ensemble des obligations à moyen et long terme ainsi que 
d’autres titres de dette émis par l’institution financière, quels qu’en soient le détenteur, à 
moins que les titres soient exclusivement vendus sur le marché de détail et détenus sur 
des comptes de détail (dont les comptes des petites entreprises qui sont assimilés à des 
comptes de détail conformément aux paragraphes 89 à 91), auquel cas les instruments 
pourront recevoir le traitement prévu pour la catégorie de déposant correspondante- de 
clientèle de détail ou de petites entreprises. Pour être traités de cette manière, les 
instruments de dette ne doivent pas seulement être spécifiquement conçus et 
commercialisés pour la clientèle de détail et de petites entreprises. Il faut en outre que 
des limites soient fixées de telle sorte que ces instruments ne puissent pas être achetés 
et détenus par des intervenants autres que la clientèle de détail et de petites entreprises. 

Note de l’Autorité
Les passifs d’acceptation bancaires affranchis émis par l’institution financière, échéant dans les 
30 jours devraient être inclus en vertu du paragraphe 110 ci-dessus.

111. Les soldes de trésorerie de la clientèle qui découlent de services de correspondant 
bancaire ou de courtage de gros, y compris les liquidités résultant des services de 
courtage de gros mentionnés au paragraphe 99, devraient être considérés comme 
distincts des soldes qui doivent être cantonnés dans le cadre d’un régime de protection 
de la clientèle imposé par la réglementation nationale, et ne devraient pas faire l’objet 
d’une compensation avec d’autres expositions visées par la présente norme. Ces soldes 
détenus sur des comptes distincts sont traités comme des entrées au paragraphe 154, 
et devraient être exclus de l’encours d’ALHQ. 

iii. Taux de retrait applicable aux financements garantis 

112. Aux fins de la présente norme, les financements garantis désignent les passifs et 
obligations générales qui sont garantis par des droits juridiquement reconnus sur des 
actifs spécifiquement désignés détenus par l’institution financière emprunteuse, en cas 
de faillite, d’insolvabilité, de liquidation ou de résolution.

113. Les pertes de financements garantis sur cessions temporaires de titres à court terme :
dans ce scénario, la capacité à continuer d’opérer des prises ou mises en pension et 
d’autres cessions temporaires de titres est limitée aux transactions adossées à des 
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ALHQ ou réalisées avec une entité souveraine, un organisme public ou la banque 
centrale relevant de la même juridiction que l’institution financière168.

Les swaps de collatéral, de même que toute transaction apparentée, devraient être 
traités comme des prises ou mises en pension. En outre, les sûretés prêtées aux clients 
de l’institution financière pour prendre des positions courtes169 devraient être traitées 
comme une forme de financement garanti. Dans le scénario considéré, l’institution 
devrait appliquer les coefficients ci-après à la totalité de l’encours des financements 
garantis arrivant à échéance dans les 30 jours calendaires, y compris les positions 
courtes des clients à échéance non définie. Le montant des sorties est calculé sur la 
base du montant des fonds levés par la transaction et non de la valeur de la sûreté 
sous-jacente.

114. En raison de la haute qualité des actifs de niveau 1, aucune réduction de la disponibilité 
de financements en contrepartie de ces actifs n’est supposée se produire. En outre, 
aucune réduction de la disponibilité de fonds n’est à prévoir sur les financements 
garantis conclus avec la banque centrale et arrivant à échéance. 

Toutefois, une réduction dans les financements disponibles sera appliquée, à hauteur 
des décotes demandées, aux opérations arrivant à échéance lorsqu’elles sont adossées 
à des actifs de niveau 2. Un taux de retrait de 25 % est appliqué aux financements 
garantis arrivant à échéance et provenant de l’entité souveraine locale, d’une banque 
multilatérale de développement ou d’organismes publics relevant de la même juridiction 
que l’institution financière et dont la pondération de risque est de 20 % au maximum, 
lorsque lesdits financements sont adossés à des actifs autres que ceux de niveau 1 ou 
de niveau 2A, étant donné qu’il est peu probable que, en période de tensions 
généralisées, ces entités retirent leurs financements. 

Toutefois, cela s’applique uniquement à l’encours des financements garantis; les sûretés 
non utilisées et la simple capacité d’emprunt ne sont pas concernées.

115. Pour toutes les autres transactions arrivant à échéance, le taux de retrait applicable est 
de 100 %, y compris les transactions pour lesquelles l’institution financière a permis à 
ses clients d’assumer leurs positions courtes grâce à son propre inventaire de positions 
longues. 

168 Dans ce contexte, seuls les organismes publics recevant une pondération de risque de 20 % au maximum 
peuvent se voir appliquer ce traitement.

169 La position courte d’un client désigne, dans ce contexte, une transaction dans laquelle le client vend un titre qu’il 
ne détient pas, et l’institution financière obtient, par la suite, ledit titre auprès de sources internes ou externes pour en 
assurer la livraison. Des sources internes sont par exemple le propre encours de sûretés de l’institution financière ou
des sûretés réutilisables détenues dans les comptes de marge d’autres clients. Des sources externes sont par 
exemple les sûretés obtenues par emprunt de titres, prise en pension ou transaction assimilée.
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Le tableau ci-dessous résume les normes applicables :

Catégories de financements garantis 
arrivant à échéance 

Montant à comptabiliser dans les 
sorties de trésorerie 

� Opérations adossées à des actifs de 
niveau 1 ou auprès de banques centrales 

0 % 

� Opérations adossées à des actifs de 
niveau 2A 

15 % 

� Financements garantis provenant de 
l’entité souveraine ou d’organisme 
publics de la juridiction, ou de banques 
multilatérales de développement, et non 
adossés à des actifs de niveau 1 et 2A. 
Pour les organismes publics, ce 
traitement n’est appliqué qu’à ceux qui 
sont affectés d’une pondération de 
risque de 20 % ou moins. 

 

� Opérations garanties par des titres 
adossés à des créances hypothécaires 
résidentielles éligibles d’inclusion dans 
les actifs de niveau 2B 

 

 

 

25 % 

� Opérations adossées à d’autres actifs de 
niveau 2B 

50 % 

� Autres 100 % 

iv. Exigences supplémentaires

116. Sorties de trésorerie associées aux dérivés : un taux de 100 % devrait s’appliquer à 
la somme de toutes les sorties nettes de trésorerie. L’institution financière devrait utiliser 
sa méthode de valorisation actuelle pour calculer les entrées et sorties de trésorerie 
contractuelles attendues des instruments dérivés. Les flux de trésorerie peuvent être 
calculés sur une base nette (c’est-à-dire que les entrées peuvent compenser les sorties) 
par contrepartie, uniquement lorsqu’il existe une convention-cadre de compensation. 
L’institution financière devrait exclure de ce calcul, les exigences de liquidité qui 
résulteraient du besoin de sûretés additionnelles dus à une variation de la valeur au 
marché ou à une dépréciation des sûretés fournies170. Les options devraient être 
considérées comme exercées quand elles sont « dans la monnaie » pour l’acheteur.

170 Ces risques sont abordés respectivement aux paragraphes 119 et 123.
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117. Lorsque les paiements relatifs aux dérivés sont couverts par des ALHQ, l’institution 
financière devrait calculer les sorties de trésorerie, nettes de toutes entrées sous forme 
de liquidités ou de sûretés qui résulteraient, toutes choses étant égales par ailleurs, 
d’obligations contractuelles de livrer des liquidités ou des sûretés à l’institution 
financière, si celle-ci est légalement autorisée et opérationnellement capable de réutiliser 
la sûreté reçue pour se procurer de nouvelles entrées de trésorerie. Cette disposition est 
conforme au principe selon lequel l’institution financière ne devrait pas comptabiliser 
deux fois les entrées et les sorties de liquidité.

118. Besoins de liquidité supplémentaires activés par des clauses de baisse de 
notation (downgrade triggers) incluses dans les opérations de financement, 
instruments dérivés et autres contrats : (100 % du montant de la sûreté qui serait 
constituée ou des sorties contractuelles de trésorerie associées à toute dégradation de 
notation jusqu’à une baisse de trois crans). Souvent, les contrats qui régissent les 
produits dérivés ainsi que d’autres transactions comportent des clauses qui prévoient la 
fourniture de sûretés additionnelles, un retrait sur des facilités conditionnelles, ou le 
remboursement anticipé de passifs existants, en cas de baisse de la notation de crédit 
par une agence de notation reconnue. Le scénario prévoit par conséquent que, pour tout 
contrat intégrant des clauses de baisse de la notation de crédit, l’institution financière 
considère que 100 % desdites sûretés ou sorties de trésorerie supplémentaires devront 
être mobilisées en cas de baisse de la notation de crédit, allant jusqu’à une baisse de 
trois crans, de sa notation de crédit à long terme. Lorsque le seuil de déclenchement est 
lié à la notation à court terme de l’institution, on se référera à la notation à long terme 
correspondante, conformément aux critères de notation publiés. L’incidence de la baisse 
de la notation de crédit devrait englober l’impact sur tous les types de garanties sur 
marge et de clauses contractuelles qui modifient les droits de réhypothéquer des sûretés 
non grevées.

119. Hausse des besoins de liquidité en fonction de l’évolution éventuelle de la valeur 
des sûretés couvrant les dérivés et autres opérations : (20 % de la valeur des 
sûretés non constituées d’actifs de niveau 1). L’observation des pratiques du marché 
indique que la plupart des contreparties impliquées dans les transactions sur dérivés
sont tenues de couvrir leurs positions en valeur de marché, par le biais de liquidités ou 
de titres de dette émis par une entité souveraine, une banque centrale, un organisme 
public ou une banque multilatérale de développement, et assortis d’une pondération de 
risque de 0 % selon l’approche standard de Bâle II171. Lorsque ces actifs liquides de 
niveau 1 sont utilisés comme sûreté, le dispositif n’exigera pas que des ALHQ 
supplémentaires soient détenus au titre d’une éventuelle variation de valorisation. Si, 
toutefois, les contreparties couvrent leurs expositions par d’autres formes de sûretés 
pour se prémunir contre une éventuelle dépréciation de ces titres, l’institution financière 
qui les constitue devra ajouter à l’encours de ALHQ 20 % de la valeur desdites sûretés, 
nette des sûretés reçues par contrepartie (pour autant que la sûreté reçue ne fasse pas 
l’objet de restrictions sur sa réutilisation ou d’être réhypothéquer). Ces 20 % seront 
calculés sur la base du montant notionnel de la sûreté exigée, après toute autre décote 

171 Section 3.1 du Chapitre 3 de la « ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance de capital de base » de 
janvier 2013 
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applicable à la catégorie de sûreté concernée. Toute sûreté qui figure dans un compte 
de marge distincts ne peut être utilisée que pour compenser les sorties qui sont 
associées à des paiements pouvant être compensés sur ce même compte.

120. Hausse des besoins de liquidité en fonction des sûretés excédentaires non 
distincts, détenues par l’institution financière et pouvant être appelées 
contractuellement à tout moment par la contrepartie : 100 % des sûretés non grevés 
qui pourraient être contractuellement rappelées par la contrepartie parce qu’elles 
dépassent le montant des sûretés exigées.

121. Hausse des besoins de liquidité en fonction des sûretés contractuellement 
exigées sur des transactions au titre desquelles la contrepartie n’a pas encore 
demandé la constitution de sûretés : 100 % des sûretés contractuellement exigées 
mais dont la contrepartie n’a pas encore demandé qu’elles soient fournies.

122. Hausse des besoins de liquidité en fonction des contrats qui autorisent le 
remplacement de certaines sûretés par des actifs non ALHQ : 100 % des sûretés 
constituées d’ALHQ qui peuvent, sans l’accord de l’entité, être remplacées par des actifs 
non ALHQ et qui ont été reçues en garantie de transactions non distinctes.

123. Hausse des besoins de liquidité en fonction d’une variation de valorisation des 
opérations sur dérivés et autres instruments : Comme les pratiques de marchés 
prévoient que les expositions aux prix du marché sur produits dérivés et autres 
instruments soient couvertes par une sûreté, l’institution financière se trouve donc 
exposée à un risque de liquidité substantiel découlant d’une variation de valorisation. 
Les entrées et sorties correspondant à des transactions relevant d’une même 
convention-cadre de compensation peuvent être traitées en valeur nette. Toute sortie 
engendrée par des besoins accrus activés par une variation de valorisation devrait être 
intégrée dans le LCR calculé en retenant le plus grand flux de sûretés net sur 30 jours, 
en valeur absolue, ayant été enregistré au cours des 24 mois précédents. Le flux de 
sûretés net en valeur absolu est déterminé sur la base des sorties et des entrées 
réalisées. Les autorités de contrôle peuvent adapter ce traitement en fonction des 
circonstances.

124. Perte de financements sur titres adossés à des actifs172, obligations sécurisées et 
autres instruments structurés. Le scénario prévoit un taux de sorties de 100 % sur les 
financements arrivant à échéance dans la période de 30 jours lorsque lesdits 
instruments sont émis par l’institution elle-même (aucun marché de refinancement 
n’étant supposé exister).

172 Dans la mesure où les structures/entités ad hoc liées à l’institution financière doivent être consolidées aux fins 
des exigences de liquidité, leurs actifs et passifs seront pris en compte. L’autorité de contrôle doit être
consciente des autres sources de risque de liquidité que celles liées à la dette arrivant à échéance dans les 30 
jours.
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125. Perte de financements sur papier commercial adossé à des actifs, structures ou 
véhicules d’investissement ad hoc et autres facilités de financement : (100 % du 
montant arrivant à échéance et 100 % des actifs restituables). L’institution financière qui 
dispose de structures financières permettant l’émission d’instruments de dette à court 
terme, par exemple du papier commercial adossé à des actifs, devraient entièrement 
tenir compte des risques de liquidité émanant de ces structures. Ces risques incluent 
notamment, mais pas exclusivement : i) l’incapacité de refinancer les dettes arrivant à 
échéance, et ii) l’intégration dans la documentation contractuelle , d’instruments dérivés 
ou de composants dérivés permettant la « restitution » des actifs visés par un accord de 
financement, ou obligeant le cédant des créances originales à fournir de la liquidité – ce 
qui, en pratique, mettrait un terme à l’accord de financement (exercice d’une option de 
liquidité – liquidity put) –, dans la période de 30 jours. Lorsque l’institution financière 
confie ses opérations de financement structuré à une entité ad hoc173 (structure 
d’émission ou véhicule d’investissement ad hoc), elle devra, pour déterminer ses 
besoins d’ALHQ, examiner l’échéance des instruments de dette émis par l’institution 
financière et les éventuelles options incorporées dans les accords de financement, qui 
pourraient déclencher la « restitution » des actifs ou créer des besoins de liquidité, que 
la structure ad hoc soit ou non consolidée.

Élément de risque potentiel Exigences en ALHQ 

Dette venant à échéance durant la période 
de calcul 

Options incorporées dans les accords de 
financement prévoyant la restitution des 
actifs ou un soutien potentiel de liquidité 

100 % du montant arrivant à maturité 

 

100 % du montant des actifs qui pourraient 
potentiellement être restituées ou de la 
liquidité exigible 

126. Retrait des engagements confirmés de crédit et de liquidité. Les engagements 
confirmés de crédit et de liquidité sont définis ici comme des accords ou obligations 
contractuelles visant explicitement à octroyer un financement, à une date future, à des 
contreparties de gros ou de détail. Ils comprennent exclusivement les accords qui sont 
irrévocables (« engagements par signature ») ou ne peuvent être révoqués que sous 
certaines conditions. 

Les facilités révocables sans condition par l’institution financière (particulièrement, celles 
sans condition préalable d’une modification importante de la situation de crédit de 
l’emprunteur) ne sont pas concernées par la présente section mais inclus dans les 
autres engagements de financement conditionnels. Ces facilités ou engagements de 

173 Au paragraphe 552 du dispositif de Bâle II (Chapitre 6 de la Ligne directrice), une structure ad hoc est définie 
comme une société, un fonds ou une autre forme juridique constituée dans un but précis, dont les activités se 
limitent à celles répondant à son objet et dont le but est d’isoler celle-ci du risque de crédit de l’établissement 
initiateur ou vendeur des expositions. Elle sert couramment de structure de financement dans laquelle les 
expositions sont cédées à un fonds (ou à une entité similaire) contre liquidités ou autres actifs financés au 
moyen d’un emprunt émis par le fonds.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1173

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 191
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

hors-bilan peuvent être assortis d’échéances à court ou à long terme. Il est fréquent que 
les facilités à court terme soient renouvelées ou automatiquement reconduites à 
échéance. En cas de tensions, il sera vraisemblablement difficile aux clients de procéder 
à un remboursement rapide desdites facilités, quelle qu’en soit l’échéance (même 
courte). Par conséquent, toutes les facilités présumées retirées (décrites aux 
paragraphes suivants) seront considérées comme non remboursées, pour le montant 
spécifié, durant toute la durée du scénario, quelle que soit leur échéance.

127. Aux fins de la présente norme, la part non utilisée de ces facilités est calculée nette de 
tout ALHQ éligible pour l’encours d’ALHQ, si l’ALHQ est déjà fourni comme sûreté 
correspondante par la contrepartie pour obtenir ces facilités, ou qui doit 
contractuellement être fourni comme sûreté quand la contrepartie utilisera la facilité (la 
facilité de crédit structurée comme une pension, par exemple), à condition que 
l’institution financière soit légalement autorisée et opérationnellement capable de 
réutiliser cette sûreté, après l’utilisation de la facilité, afin de se procurer de nouvelles 
entrées de trésorerie; et qu’il n’existe pas de corrélation excessive entre la probabilité 
d’utilisation et la valeur de marché de la sûreté. La sûreté peut être déduite du solde de 
la facilité, pour autant qu’elle ne soit pas déjà intégrée à l’encours d’ALHQ, 
conformément au principe de la non comptabilisation en double énoncée au 
paragraphe 72).

128. Une facilité de liquidité est définie comme tout engagement confirmé de soutien non tiré, 
qui serait utilisé pour refinancer la dette d’un client dans des situations où celui-ci n’est 
pas en mesure de le faire sur les marchés financiers (par exemple, dans le cadre d’un 
programme de papier commercial, d’opérations de financement garanties, d’obligations 
de remboursement, etc.). Ainsi, aux fins de la présente norme, le montant de 
l’engagement à traiter comme une facilité de liquidité correspond à l’encours de dette 
émis par le client (ou fraction proportionnelle s’il s’agit d’un prêt consortial) qui arrive à 
échéance dans une période de 30 jours et qui est couvert par la facilité. La portion d’une 
facilité de liquidité couvrant une dette, qui n’arrive pas à échéance dans la période de 30 
jours, est exclue du champ de définition d’une facilité. Toute capacité supplémentaire de 
la facilité (soit l’engagement restant) serait assimilée à un engagement confirmé de 
crédit, assorti du taux de retrait indiqué au paragraphe 131. Les facilités générales de 
fonds de roulement aux entreprises, par exemple les crédits renouvelables, ne seront 
pas classifiés comme étant des facilités de liquidité, mais plutôt comme des facilités de 
crédit.

129. Nonobstant ce qui précède, toute facilité fournie à des fonds de couvertures (Hedge 
Funds), à des fonds du marché monétaires et à des structures de financement ad hoc, 
par exemple, les structures ad hoc (définies au paragraphe 125) ou les structures 
d’émission, ou toutes autres structures utilisées pour financer les propres actifs de 
l’institution financière, devrait être assimilée dans son intégralité à une facilité de liquidité 
au bénéfice d’autres entités juridiques.

130. En ce qui concerne la portion des programmes de financement visés aux paragraphes 
124 et 125, à savoir, arrivant à échéance dans 30 jours ou comportant une option de 
vente de liquidité (liquidity put) pouvant être exercée durant cette période, les institutions 
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financières qui fournissent ces facilités de liquidité connexes ne devront pas 
comptabiliser à la fois l’instrument de financement arrivant à échéance et la facilité de 
liquidité pour les programmes consolidés.

131. Tous les retraits contractuels sur des engagements confirmés174, de même que les 
retraits estimés sur les facilités révocables, intervenant dans la période de 30 jours, 
devront être comptabilisés en totalité en tant que sorties. 

a) Engagements confirmés de crédit et de liquidité au bénéfice de la clientèle de 
détail et de petites entreprises : l’institution financière devrait appliquer un taux de 
retrait de 5 % à la portion non utilisée de ces engagements. 

b) Engagements confirmés de crédit au bénéfice d’entreprises non financières, 
d’entités souveraines, de banques centrales, d’organismes publics et de banques 
multilatérales de développement : l’institution financière devrait appliquer un taux 
de retrait de 10 % à la portion non décaissée de ces engagements. 

c) Engagements confirmés de liquidité au bénéfice d’entreprises non financières, 
d’entités souveraines, de banques centrales, d’organismes publics et de banques 
multilatérales de développement : l’entité devrait appliquer un taux de retrait de 
30 % à la portion non décaissée de ces engagements. 

d) Engagements confirmés de crédit et de liquidité au bénéfice de banques soumises 
au contrôle prudentiel : l’institution financière devrait appliquer un taux de retrait de 
40 % à la portion non décaissée de ces engagements. 

e) Engagements confirmés de crédit au bénéfice d’autres établissements financiers 
(y compris entreprises d’investissement, sociétés d’assurance, fiduciaires175 et 
bénéficiaires176). l’institution financière devrait appliquer un taux de retrait de 
40 % à la portion non décaissée de ces engagements.

f) Engagements confirmés de liquidité au bénéfice d’autres établissements financiers 
(y compris entreprises d’investissement, sociétés d’assurance, fiduciaires et 
bénéficiaires) : l’institution financière devrait appliquer un taux de retrait de 100 %
à la portion non décaissée de ces engagements.

g) Engagements confirmés de crédit et de liquidité au bénéfice d’autres entités 
juridiques (y compris des entités financières ad hoc (telles que définies au 
paragraphe 125), structures d’émission et structures ad hoc177 et autres entités 
financières non incluses dans les catégories précédentes): l’institution financière 

174 On entend par « engagement confirmé » une facilité irrévocable.

175 Dans ce contexte, au Québec, est considérée comme fiduciaire « une entité juridique autorisée à gérer des 
actifs (« société de fiducie ») en vertu de la Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne.

176 Dans ce contexte, un « bénéficiaire » est une entité juridique qui bénéficie de prestations, ou qui peut être 
habilitée à en bénéficier, au titre d’un testament, d’une police d’assurance, d’un régime de retraite, d’un contrat 
de rente, d’une fiducie, ou d’un autre contrat.

177 Les risques de liquidité potentiels liés aux propres facilités de financement structuré de l’institution financière 
devraient recevoir le traitement prévu aux paragraphes 124 et 125 du présent document, à savoir : 100 % du
montant arrivant à échéance et 100 % des actifs restituables sont à comptabiliser dans les sorties.
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devrait appliquer un taux de retrait de 100 % à la portion non décaissée de ces 
engagements.

132. Les obligations contractuelles de prolonger les financements pendant une période 
de 30 jours. Un taux de retrait de 100 % devrait s’appliquer à toute obligation 
contractuelle de prêt à des établissements financiers non définie ailleurs dans la 
présente norme.

133. Si le total des obligations contractuelles d’accorder des financements à la clientèle de 
détail et d’entreprises non financières au cours des 30 jours calendaires suivants 
(obligations non considérées dans aucune des catégories précédentes) est supérieur à 
50 % du total des entrées contractuelles à recevoir de cette clientèle dans les 30 jours, 
un taux de retrait de 100 % devrait alors s’appliquer à la différence.

134. Autres obligations de financements contingents :(taux de retrait définis au niveau 
national). 

135. Les obligations de financements contingents peuvent être contractuelles ou non 
contractuelles et ne constituent pas des engagements de prêt. Les obligations 
contingentes non contractuelles incluent les situations où la responsabilité directe ou 
partagée de l’institution financière dans la vente de produits ou de prestation de services 
serait susceptible de se traduire par la fourniture d’un appui ou d’un apport de fonds en 
cas de tensions. Les obligations non contingentes peuvent être incorporées à des 
produits et instruments financiers commercialisés ou émis par l’institution financière ou
avec son concours, et cela pourrait provoquer une expansion imprévue du bilan si un 
soutien devait être fourni afin de ne pas compromettre la réputation de celle-ci. Cette 
catégorie englobe les produits et instruments à l’égard desquels le client ou le détenteur 
a des attentes particulières de liquidité et de négociabilité et pour lesquelles l’omission 
de satisfaire aux attentes des clients de façon commercialement raisonnable serait 
susceptible de nuire considérablement à la réputation de l’institution financière ou peser 
de toute autre façon sur la viabilité de ses activités.

136. Certaines de ces obligations de financement contingent sont explicitement 
subordonnées à un événement, de crédit ou autre, qui ne relève pas toujours des 
problèmes simulés de liquidité dans les scénarios de tension, mais pourraient 
néanmoins provoquer un assèchement significatif de la liquidité en cas de tensions. 
Pour cette exigence, chaque autorité de contrôle et chaque institution financière devrait 
chercher à déterminer quelles « autres obligations de financement contingents » 
pourraient se matérialiser dans le scénario de tensions. Les expositions potentielles de 
liquidité leur étant associées devraient être déterminées sur le plan national, sous forme 
d’hypothèse de comportement des intervenants. L’Autorité pourra décider s’il convient 
d’intégrer ces sorties au LCR, et dans quelle mesure. Toutes les obligations de 
financement contingents, de nature contractuelle et non contractuelle, de même que les 
hypothèses y afférentes et les événements déclencheurs, devraient faire l’objet d’une 
déclaration. L’autorité de contrôle et les institutions financières devraient, à tout le moins, 
s’appuyer sur un historique pour déterminer les sorties applicables.
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137. Les obligations de financement contingents non contractuelles liées à d’éventuels 
retraits de liquidité émanant d’entreprises communes ou de participations minoritaires 
dans des entités qui ne sont pas consolidées aux termes du paragraphe 164, devraient 
être prise en compte lorsqu’il est anticipé que l’institution financière sera le principal 
fournisseur de liquidité de l’établissement lorsqu’elle en a besoin. Le montant inclus 
devrait être calculé selon la méthodologie convenue avec l’autorité de contrôle de 
l’institution financière.

Note de l’Autorité

Lorsque requis, un taux de retrait de 100 % devrait être appliqué au montant résultant du calcul 
décris au paragraphe 137 ci-dessus.

138. S’agissant des obligations de financements contingents découlant d’instruments de 
crédit commercial, les autorités de contrôle nationales peuvent appliquer un taux de 
retrait relativement faible (par exemple, inférieur ou égal à 5 %). Les instruments de 
crédit commercial sont des obligations commerciales directement adossées au 
mouvement de marchandises ou à la prestation de services, tel que:

� les lettres de crédit commercial documentaire, la remise (ou l’encaissement) 
documentaire et l’encaissement simple, les billets d’importation et d’exportation et;

� les garanties directement liées à des obligations de crédit commercial, telles que 
des garanties d’expédition.

Note de l’Autorité

Un taux de sortie de 3 % devrait être appliqué aux instruments de crédit commercial qui sont 
pris en compte dans le cadre du paragraphe 138.

139. Les engagements de prêts, comme le financement direct des importations ou des 
exportations pour les entreprises non financières, sont exclus de ce traitement, et 
l’institution financière appliquera les taux de retrait indiqués au paragraphe 131.

140. Les autorités nationales devraient déterminer les taux de retrait pour les autres 
obligations de financement contingentes indiquées ci-après conformément au 
paragraphe 134. La catégorie des autres obligations de financement contingentes 
englobe différents produits et instruments, parmi lesquels :

� facilités de liquidité et de crédit « sans engagement », révocables sans condition
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Note de l’Autorité

Un taux de retrait de 2 % devrait être appliqué aux facilités de liquidité et de crédit sans 
engagement fournies aux clients de détails et aux petites entreprises (tel que défini dans le 
paragraphe 73 ainsi qu’aux paragraphes 90 et 91).

� Des facilités de liquidité et de crédit sans engagement, fournies à toute autre clientèle 
devrait se voir appliquer un taux de retrait de 5 %.garanties et lettres de crédit non 
reliées aux obligations de crédit commercial (décrites au paragraphe 138);

Note de l’Autorité

Un taux de retrait de 5 % devrait être appliqué aux instruments de crédit commercial qui ne sont 
pas pris en compte dans le cadre du paragraphe 138.

� obligations non contractuelles telles que :

o les demandes potentielles de rachat des titres de dette émis par, l’institution 
financière ou des structures d’émission, véhicules d’investissement sur titres et 
autres facilités de financement qui lui sont liés;

Note de l’Autorité

Aucune sortie ne devrait être appliquée sur ces obligations non contractuelles (taux de retrait de 
0 %).

o les produits structurés que la clientèle s’attend à pouvoir négocier facilement, tels 
que les titres à taux révisable, et les billets à taux variable remboursables sur 
demande (VRDN, variable rate demand notes);

Note de l’Autorité

Un taux de retrait de 5 % devrait être appliqué sur ces produits structurés. 

o les fonds gérés dans un objectif de préservation de la valeur, par exemple fonds 
de placement du marché monétaires ou autres types de placement collectif à 
capital garanti etc...

Note de l’Autorité

Un taux de retrait de 3 % devrait être appliqué sur ces fonds gérés. 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1178

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 196
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

o lorsqu’un émetteur passe par un courtier ou un teneur de marché affilié, il 
pourrait être nécessaire d’intégrer une part de l’encours des titres de dette ayant 
une échéance supérieure à 30 jours calendaires (que ceux-ci soient assortis ou 
non d’une sûreté, et qu’ils soient à terme ou à court terme), en vue de couvrir la 
possibilité d’un rachat de cet encours.

Note de l’Autorité

Aucun retrait ne devrait être appliqué sur ces obligations non contractuelles (taux de sortie 
de 0 %). 

o obligations non contractuelles, au titre desquelles les positions courtes de 
certains clients sont couvertes par des sûretés reçues d’autres clients: un taux 
minimum de retrait de 50 % des obligations contingentes devrait être appliqué 
lorsqu’une institution financière a apparié à l’interne les actifs de clients par les 
positions courtes d’autres clients, dont la sûreté ne peut pas être assimilée à un 
actif de niveau 1 ou 2, et lorsque l’institution financière pourrait être contrainte de 
trouver des ressources supplémentaires pour financer ces positions en cas de 
retrait par la clientèle.

Note de l’Autorité

Un taux de retrait de 50 % devrait être appliqué sur les obligations non contractuelles dont les 
positions courtes de clients sont couvertes par les garanties d’autres clients. 

141. Autres sorties contractuelles de trésorerie : 100 %. La présente norme vise 
également toutes les autres sorties contractuelles de trésorerie prévues dans les 
30 jours calendaires à venir, dont les sorties visant à couvrir les emprunts de sûretés 
non garantis, les positions courtes non couvertes, le versement de rémunération ou tout 
autre redistribution des paiements d’intérêts contractuels. Des explications devront être 
apportées sur ce que recouvre cette tranche. Les charges d’exploitation ne sont pas 
concernées.

2. Entrée de trésorerie

142. Dans ses entrées de trésorerie disponibles, l’institution financière devrait uniquement 
intégrer les entrées contractuelles (y compris les paiements d’intérêts) liées aux 
expositions en cours qui sont entièrement productives et pour lesquelles elle n’a pas de 
raison d’anticiper de défaut dans la période de 30 jours. Les entrées de fonds 
conditionnelles ne sont pas incluses dans le total des entrées nettes de trésorerie.

143. Les institutions financières et l’autorité de contrôle devraient, au titre de la gestion de la 
liquidité, surveiller la concentration des entrées attendues des contreparties de gros, de 
sorte que la position de liquidité de ces institutions financières ne dépende pas à l’excès 
d’entrées provenant d’une seule ou d’un nombre limité de contreparties de gros.
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144. Plafond applicable au total des entrées : Afin d’éviter que les institutions financières 
s’appuient uniquement sur les entrées prévues pour satisfaire leurs besoins de liquidité, 
et aussi afin de s’assurer qu’elles détiennent un niveau minimum de ALHQ, le montant 
des entrées pouvant compenser les sorties est plafonné à 75 % des sorties totales de 
trésorerie attendues, telles que calculées dans la présente norme. Ainsi, les institutions 
financières sont dès lors tenues de détenir un encours de ALHQ égal au minimum à 
25 % du total des sorties nettes de trésorerie.

i. Prêts garantis, y compris les prises en pension et emprunts de titres

145. L’institution financière devrait supposer que les accords de prise en pension ou 
d’emprunt de titres arrivant à échéance, lorsqu’ils sont garantis par des actifs de niveau 
1, seront reconduits et ne donneront pas donc lieu à des entrées de trésorerie (0 %). 
Lorsque ces accords sont garantis par des ALHQ de niveau 2, les entrées de trésorerie 
seront équivalentes à la décote applicable. Une institution financière est supposée ne 
pas reconduire ces accords lorsqu’ils sont garantis par des actifs qui ne remplissent pas 
les critères d’ALHQ, et peut alors s’attendre à recevoir 100 % des liquidités qui leur sont 
associées. Les prêts assortis de sûretés accordés aux clients aux fins de prendre des 
positions à effet de levier (« prêts sur marge ») devraient également être considérés 
comme une forme de prêt garanti; toutefois, dans ce scénario, l’institution financière ne
peut pas prendre en compte plus de 50 % des entrées contractuelles au titre des prêts 
sur marge arrivant à échéance et couverts par des actifs ne remplissant pas les critères 
d’ALHQ. Ce traitement est conforme aux hypothèses présentées sur le financement 
garanti dans la section sur les sorties de trésorerie.

146. Une exception s’applique à la règle énoncée au paragraphe 145. Si la sûreté, obtenue 
par le biais d’un contrat de prise en pension, d’emprunt de titres ou de swaps de 
collatéral, arrivant à échéance dans les 30 jours, est réutilisée pour couvrir des positions 
courtes, qui pourraient être prolongées au-delà de 30 jours, l’institution financière devrait 
supposer que lesdits accords de prise en pension et de prêt de titres seront reconduits 
et ne donneront donc pas lieu à des entrées de trésorerie (0 %), puisqu’elle devra 
continuer à couvrir la position courte ou racheter les titres concernés. Les positions 
courtes incluent les cas où, dans son « portefeuille équilibré », l’institution financière a
vendu à découvert un titre dans le cadre d’une stratégie de négociation ou de 
couverture, et où l’institution financière est à découvert sur un titre dans le portefeuille de 
pensions « équilibré » (autrement dit, elle a emprunté un titre pour une période donnée 
et l’a prêté sur une durée plus longue).
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Catégorie d’actifs auxquels sont 
adossés les prêts garantis arrivant 

à échéance 

Taux d’entrées (si la 
sûreté n’est pas utilisée 

pour couvrir des 
positions courtes) 

Taux d’entrées (si la sûreté est 
utilisée pour couvrir des 

positions courtes) 

Actifs de niveau 1 0 % 0 % 

Actifs de niveau 2A 15 % 0 % 

Actifs de niveau 2B   

� Titres adossés à des 
créances immobilières 
résidentielles  

25 % 0 % 

� Autres actifs de niveau 2B 50 % 0 % 

Prêts sur marges garantis par 
toutes autres sûretés 

50 % 0 % 

Autres sûretés 100 % 0 % 

147. Dans le cas des positions courtes d’une institution financière , lorsque la position courte 
est couverte par un emprunt de titre non garanti, l’institution devrait présumer que 
l’emprunt de titre non garanti auprès d’intervenants des marchés financiers ferait l’objet 
d’un retrait intégral, entraînant une sortie de trésorerie ou d’ALHQ égale à 100 % afin de 
garantir l’emprunt, ou de l’argent comptant pour dénouer la position courte en rachetant 
le titre. Cela devrait être enregistré comme 100 % d’une autre sortie contractuelle, aux 
termes du paragraphe 141. Si, toutefois, la position courte de l’institution financière est 
couverte par une cession temporaire de titre assortie d’une sûreté, l’institution financière 
devrait présumer que la position courte sera maintenue pendant toute la période de 30 
jours et se verra appliquer un taux de sorties de 0 %.

148. Nonobstant les hypothèses de reconduction énoncées aux paragraphes 145 et 146, 
l’institution financière devrait gérer ses sûretés de manière à pouvoir s’acquitter de son 
obligation de restituer une sûreté lorsque la contrepartie décide de ne pas reconduire 
une transaction de prise en pension ou d’emprunt de titres178. C’est, en particulier, le cas 
des sûretés qui ne sont pas des ALHQ, puisque ces sorties ne sont pas visées par le 
LCR. L’autorité de contrôle devrait surveiller la manière dont l’institution financière gère 
ses sûretés.

178 Cette disposition est conforme au principe 9 des Principes de saine gestion et de surveillance du risque de 
liquidité du Comité de Bâle.
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ii. Engagements confirmés

149. Aucune facilité, de crédit, de liquidité ou de tout autre financement contingent, accordée 
à l’institution financière par d’autres établissements pour ses propres besoins ne saurait 
être considérée comme pouvant être retirée. Un taux d’entrées de 0 % est appliqué à 
ces facilités, ce qui signifie que le scénario ne tient pas compte des entrées relatives à 
des engagements confirmés de crédit ou de liquidité. Le but est d’une part de réduire le 
risque qu’une pénurie de liquidité dans une institution financière entraîne, par contagion, 
une pénurie de liquidité dans d’autres établissements, et d’autre part, de refléter le 
risque que d’autres établissements ne soient pas en mesure d’honorer des facilités de 
crédit, ou décident de ne pas le faire et ainsi d’encourir les risques juridiques et de 
réputation liés à ce choix, en vue de préserver leur propre liquidité ou de réduire leur
exposition sur l’établissement concerné.

iii. Autres entrées, par type de contrepartie

150. Pour tous autres types de transactions, qu’elles soient ou non assorties d’une sûreté, le 
taux d’entrées sera déterminé en fonction de la contrepartie. Afin de tenir compte de la 
nécessité qu’il y a, pour l’institution financière , d’accorder et de reconduire de manière 
continue des prêts en faveur de différentes catégories de contreparties, et ce, même 
durant les périodes de tensions, des limites ont été appliquées aux entrées 
contractuelles par type de contrepartie.

151. Lors de l’examen des paiements des prêts consentis, l’institution financière ne devrait 
considérer que les prêts parfaitement productifs. En outre, les entrées ne devraient être 
prises qu’à la dernière date possible, compte tenu des droits contractuels dont disposent 
les contreparties. S’agissant des facilités de crédits renouvelables, on suppose alors que 
le prêt existant est reconduit et que tout solde est traité de la même façon qu’un 
engagement confirmé, c’est-à-dire aux termes du paragraphe 131.

152. Les entrées provenant de prêts sans échéance précise (échéance indéterminée ou 
ouverte) ne devraient pas être prises en compte; aucune hypothèse ne devrait donc être 
formulée quant à leur échéance. Une exception à cela serait le paiement du montant 
minimal de principal, de commission ou d’intérêt associés à un prêt à échéance ouverte, 
à condition que de tels paiements soit contractuellement exigibles dans les 30 jours. Ces 
montants minimum de paiements devraient être assimilés à des entrées aux taux 
prescrits aux paragraphes 153 et 154.

a. Entrées provenant de la clientèle de détails et de petites entreprises

153. Ce scénario suppose que l’institution financière recevra de la clientèle de détails et de 
petites entreprises l’intégralité des versements (intérêts et principal) contractuellement 
exigibles dans les 30 jours au titre de prêts qui sont parfaitement productifs. Pendant ce 
temps, l’institution financière est présumée continuer à accorder des prêts à cette 
clientèle, au taux de 50 % des entrées contractuelles. Les entrées nettes s’établissent 
ainsi à 50 % du montant contractuel.
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b. Autres entrées provenant de la clientèle de gros

154. Ce scénario suppose que l’institution financière recevra de la clientèle de gros 
l’intégralité des versements (intérêts et principal) contractuellement exigibles dans les 30 
jours au titre de prêts qui sont parfaitement productifs. Pendant ce temps, l’institution 
financière est présumée continuer à accorder des prêts à cette clientèle, au taux de 0 %
des entrées pour les établissements financiers et les banques centrales, et de 50 % pour 
tous les autres clients et notamment les entreprises non financières, les entités 
souveraines, les banques multilatérales de développement et les organismes publics. 
Cela résultera des taux d’entrées ci-après :

� 100 % pour les établissements financiers et les banques centrales;

� 50 % pour les contreparties non financières de gros.

Note de L’Autorité

Les actifs d’acceptations bancaires affranchies détenus par l’institution financière, échéant dans 
les 30 jours, devraient être inclus en vertu du paragraphe 154 ci-dessus.

155. Les entrées provenant de titres arrivant à échéance dans les 30 jours et ne figurant pas 
dans l’encours d’ALHQ devraient recevoir le même traitement que les entrées provenant 
des établissements financiers (taux d’entrées de 100 %). L’institution financière peut 
aussi inclure dans cette catégorie les entrées résultant de la reprise de soldes détenus 
sur des comptes distincts, conformément aux exigences réglementaires de protection 
des instruments négociables de la clientèle, à condition que ces soldes distincts soient 
maintenus dans l’encours d’ALHQ. Ces entrées devraient être calculées conformément 
au traitement d’autres sorties et entrées connexes relevant de cette norme. Les titres de 
niveau 1 et de niveau 2, arrivant à échéance dans les 30 jours, devraient être inclus 
dans l’encours d’actifs liquides, à condition qu’ils répondent à toutes les exigences 
opérationnelles et définitionnelles énoncées aux paragraphes 28 à 54.

156. Dépôts opérationnels : les dépôts détenus auprès d’autres établissements financiers à 
des fins opérationnelles, décrites aux paragraphes 93 à 103 (notamment pour la 
compensation, la garde et la gestion de trésorerie), sont présumés rester dans lesdits 
établissements. Aucune entrée ne saurait être comptabilisée à ce titre : le taux d’entrées 
applicable est donc de 0 %, comme indiqué au paragraphe 98.

157. Le même régime est appliqué aux dépôts détenus auprès de la caisse centrale d’une 
banque coopérative membre d’un réseau institutionnel, lesquels sont présumés être 
conservés dans l’établissement, comme précisé aux paragraphes 105 et 106; autrement 
dit, aucune entrée ne saurait être comptabilisée par l’institution financière déposante (le 
taux applicable est donc de 0 %).

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1183

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 201
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

iv. Autres entrées de trésorerie

158. Entrées de trésorerie associées aux dérivés : un taux d’entrées de 100 % devrait 
s’appliquer à la somme de toutes les entrées nettes de trésorerie. Le montant des 
entrées et sorties de trésorerie associées aux dérivés devrait être calculé selon la 
méthodologie décrite au paragraphe 116.

159. Lorsque les dérivés sont couverts par des ALHQ, les entrées de trésorerie devraient être 
calculées nettes de toute sortie de liquidité et de toute sortie contractuelle de sûreté qui 
résulteraient, toutes choses étant égales par ailleurs, d’obligations contractuelles de 
livrer des liquidités ou des sûretés, étant entendu que ces obligations contractuelles 
réduiraient l’encours d’ALHQ. Cela est conforme au principe selon lequel les institutions 
financières ne devraient pas comptabiliser deux fois les entrées et les sorties de 
liquidité.

160. Autres entrées de trésorerie contractuelles : toutes les autres entrées de trésorerie 
contractuelles devront être affectées à cette catégorie. Des explications devront être 
apportées sur ce qui est inclus dans cette tranche. Les taux d’entrées devront être 
déterminés, pour chaque type d’entrée, par l’autorité de contrôle de chaque juridiction. 
Aux fins de la présente norme, les entrées de trésorerie liées à des revenus non 
financiers n’entrent pas dans le calcul des sorties nettes de trésorerie.

Aspects particuliers de l’application du LCR

161. Cette section décrit plusieurs aspects particuliers liés à l’application du ratio de liquidité à 
court terme (LCR) : la fréquence de calcul et de déclaration du LCR, le champ 
d’application du LCR (au niveau du groupe consolidé ou au niveau des entités distinctes 
ainsi que des filiales (nationales et étrangères)) et les agrégations des devises au sein 
du LCR.

A. Fréquence de calcul et de déclaration

162. L’institution financière devrait utiliser le LCR en continu pour surveiller et contrôler le 
risque de liquidité. Elle devrait communiquer le LCR au moins une fois par mois à 
l’autorité de contrôle et avoir la capacité opérationnelle de passer à une fois par 
semaine, voire une fois par jour en situation de tensions, si l’autorité de contrôle le juge 
approprié. L’intervalle de temps entre pour la déclaration devrait être aussi courte que 
possible et, dans l’idéal, ne devrait pas dépasser deux semaines.

163. L’institution financière devrait tenir l’Autorité constamment informée de son LCR et de 
son profil de liquidité. Elle devrait en outre la prévenir immédiatement si son LCR baisse, 
ou est sur le point de baisser, en deçà de 100 %.

B. Champ d’application

164. Paragraphe non applicable

165. L’Autorité déterminera quelles sont les participations de l’institution, dans, des entités 
financières, des entreprises d’investissement et autres institutions, non consolidées dans 
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l’institution financière, qui devraient être considérées significatives, compte tenu de leur 
impact en termes de liquidité sur l’institution au regard du LCR. En principe, une 
participation non majoritaire (coentreprise ou participation minoritaire dans une entité 
financière, par exemple) peut être considérée comme significative si l’institution 
financière est le principal fournisseur de liquidité en période de tensions (par exemple, 
quand les autres actionnaires sont des établissements non bancaires ou que l’institution 
financière participe à la gestion et au suivi courant du risque de liquidité de l’entité 
financière). L’Autorité conviendra, au cas par cas, avec chaque institution financière, de 
la méthodologie de quantification des éventuels retraits de liquidité, en particulier ceux 
qui résultent de la nécessité de soutenir de telles entités financières en période de 
tensions, afin de préserver la réputation de l’institution financière , aux fins du calcul du 
LCR. Dans la mesure où de tels retraits ne figurent pas ailleurs, ils devraient être 
comptabilisés dans les « autres obligations de financement contingents », tel qu’indiqué 
au paragraphe 137.

166. Conformément au Principe 6 du Comité de Bâle et au Principe 5 de la Ligne directrice 
sur la gestion du risque de liquidité, l'institution financière devrait activement surveiller et 
contrôler ses expositions au risque de liquidité ainsi que ses besoins de financement de 
façon consolidée et pour chacune des entités juridiques distinctes individuelles y 
compris ses filiales étrangères, le cas échéant. Cette gestion devrait tenir dûment 
compte des éléments de nature juridique, réglementaire et opérationnelle pouvant faire 
obstacle aux transferts de liquidité. 

167. Pour harmoniser l’application du LCR, au niveau consolidé, entre juridictions, des 
informations supplémentaires sont données ci-après sur deux aspects pratiques.

1. Exigences différentes des autorités de contrôle des pays d’origine/d’accueil

168. Bien que la plupart des paramètres du LCR soient « harmonisés » à l’échelle 
internationale, il peut exister des différences de traitement entre pays pour ce qui est des 
éléments laissés à l’appréciation de l’autorité de contrôle nationale (par exemple, taux 
de retrait des dépôts, obligations de financement contingents, variation de la valeur de 
marché des opérations sur dérivés, etc.) et dans les cas où des paramètres plus 
contraignants sont adoptés par certaines autorités de contrôle.

169. Pour calculer le LCR sur une base consolidée, une institution financière transfrontalière
devrait appliquer les paramètres de la juridiction d’origine à toutes les entités juridiques 
consolidées, sauf pour le traitement des dépôts de détail et des petites entreprises, 
lesquels devraient suivre les paramètres correspondants de la juridiction d’accueil où les 
entités juridiques (filiales) opèrent. Cette approche permettra , en situation de tensions, 
de mieux refléter les besoins de liquidité des entités juridiques de l’institution financière
(y compris des succursales de ces entités juridiques) présentes dans la juridiction 
d’accueil, sachant que les taux de retrait des dépôts sont davantage influencés par des 
facteurs spécifiques à la juridiction locale, comme le type de dispositif d’assurance 
dépôts et son efficacité ainsi que le comportement des déposants.
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170. Pour ce qui est des dépôts de détail et des petites entreprises, les exigences de la 
juridiction d’origine devraient s’appliquer aux entités juridiques (y compris aux 
succursales de ces entités) présentes dans la juridiction d’accueil : i) s’il n’y a pas, dans
la juridiction d’accueil, d’exigences applicables aux dépôts de détails et des petites 
entreprises; ii) si lesdites entités juridiques sont situées dans une juridiction d’accueil qui 
n’a pas mis en œuvre le LCR; ou iii) si l’autorité de contrôle de la juridiction d’origine 
décide d’appliquer des normes plus contraignantes aux activités dans la juridiction 
d’accueil.

2. Traitement des restrictions au transfert de liquidité

171. Tel qu’énoncé en principe général au paragraphe 36, une institution financière 
transfrontalière ne devrait comptabiliser aucune liquidité excédentaire dans son LCR 
consolidé en cas de doute raisonnable quant à la disponibilité d’une telle liquidité. Les 
restrictions au transfert de liquidité (par exemple, mesures de cantonnement juridique, 
non-convertibilité de la devise locale, contrôle des changes, etc.) au sein des juridictions 
dans lesquelles l’institution financière est présente, influeront sur la disponibilité de la 
liquidité en empêchant le transfert d’ALHQ et les flux de financements au sein de 
l’institution financière . Le LCR consolidé devrait tenir compte de telles restrictions en 
conformité avec le paragraphe 36. Par exemple, les ALHQ éligibles qu’une entité 
juridique, entrant dans le périmètre de consolidation, détient pour respecter les 
exigences locales en matière de LCR (le cas échéant) peuvent être inclus dans le LCR 
consolidé, dans la mesure où ils servent à couvrir le total des sorties nettes de trésorerie 
de cette dernière, même s’ils font l’objet de restrictions au transfert de liquidité. Si les 
ALHQ qui dépassent le total des sorties nettes de trésorerie ne sont pas transférables, 
un tel excédent de liquidité devrait être exclu des exigences du LCR.

172. Pour des raisons pratiques, les restrictions au transfert de liquidité à prendre en compte 
dans le ratio consolidé se limitent à celles qui sont déjà imposées par la législation, la 
réglementation et les exigences prudentielles applicables179. L’institution financière doit, 
dans la mesure du possible, disposer de procédures pour recenser toutes les restrictions 
au transfert de liquidité et pour suivre les dispositions réglementaires applicables dans 
les juridictions où ils sont présents et en évaluer les conséquences, en termes de 
liquidité, pour elle. 

C. Devises

173. Tel qu’énoncé au paragraphe 42, étant donné que le LCR est à respecter sur une base 
consolidée et à déclarer dans une même devise, l’autorité de contrôle et les institutions 
financières devraient aussi connaître les besoins de liquidité dans chaque devise 
significative. Les devises des actifs liquides composant l’encours de haute qualité 
devraient correspondre aux besoins opérationnels de l’institution financière . Les 
institutions financières et l’autorité de contrôle ne peuvent pas présumer qu’une devise 
restera transférable et convertible en période de tensions, même si, en temps normal, 
elle peut être librement transférée et aisément convertie.

179 Parmi les facteurs qui peuvent restreindre les flux de liquidité transfrontières d’une institution financière, nombre 
d’entre eux échappent souvent à son contrôle et certaines de ces restrictions peuvent, ne pas être clairement 
intégrées aux lois, ou n’apparaître qu’en période de tensions.
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8.4 Outils de surveillance de la liquidité

174. Outre le LCR décrit dans la précédente section, cette section présente les 
indicateurs à être utilisés comme principaux outils de surveillance. Ces 
indicateurs permettent de capturer des informations spécifiques sur les flux de 
trésorerie de l’institution financière, la structure de son bilan, les sûretés non 
grevées disponibles ainsi que certains paramètres de marché.

175. Ces indicateurs, en association avec le LCR, fournissent des informations 
cruciales qui permettront à l’Autorité d’évaluer le risque de liquidité de l’institution 
financière En outre, l’Autorité pourrait au besoin, prendre des mesures 
additionnelles pour complémenter ces indicateurs; lesquels pourraient mener à 
des actions par exemple, lorsque des difficultés de liquidité potentielles sont 
signalées par une tendance négative de ces indicateurs, qu’une détérioration des 
conditions de liquidité est identifiée ou que la valeur absolue de l’indicateur 
révèle un problème réel ou potentiel de liquidité. Des exemples de mesures 
pouvant être prises par l’Autorité sont décrites dans les Principes de saine 
gestion du Comité de Bâle180 (paragraphes 141 à 143).

Note de l’Autorité

Les outils de surveillance de la liquidité décrits dans cette section ne sont pas des ratios 
précis et en ce sens, ne comportent pas seuils à respecter. Toutefois, l’Autorité se 
réserve le droit d’établir des normes prudentielles quantitatives ou qualitatives qui 
devront être respectées en sus de celles exposées dans ce chapitre.

176. Les indicateurs ci-dessus mentionnés sont les suivants :

I. Asymétrie des échéances contractuelles

II. Concentration du financement

III. Actifs non grevés disponibles

IV. LCR par devise significative

V. Outils de surveillance relatifs au marché

180 http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf
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I. Asymétrie des échéances contractuelles

A. Objectif

177. Le profil de l’asymétrie des échéances contractuelles met en évidence les écarts entre 
les entrées et les sorties de liquidités contractuelles dans des tranches d’échéances 
données. Ces écarts indiquent la quantité de liquidité que l’institution financière devrait 
se procurer dans chacune de ces tranches si toutes les sorties se produisaient à la 
première date possible. Cet indicateur donne un aperçu de la dépendance de l’institution 
financière face à la transformation des échéances en vertu de ses contrats en cours.

B. Définition et application pratique de l’indicateur

Entrées et sorties contractuelles de liquidités et de titres pour tous les postes du bilan et hors-
bilan, ventilées par tranche en fonction de leurs échéances respectives

178. L’institution financière devrait ventiler ses flux contractuels de liquidités et de titres par 
tranche temporelle selon leur durée contractuelle résiduelle. L’Autorité déterminera, au 
besoin, le modèle de déclaration (y compris les tranches d’échéances requises). De 
plus, elle définira les tranches d’échéance de façon à pouvoir appréhender la position de 
trésorerie de l’institution financière, par exemple : d’un jour; 7 jours; 14 jours; 1, 2, 3, 6 et 
9 mois; 1, 2, 3, 5 ans et au-delà de 5 ans. Les instruments sans échéance (échéance 
indéterminée ou ouverte) doivent être déclarés séparément et de manière détaillée, sans 
formuler d’hypothèse sur l’échéance. Les données concernant les flux de trésorerie que 
peuvent engendrer les dérivés tels que les swaps et options de taux d’intérêt devraient 
également être fournies, dans la mesure où leur échéance contractuelle permet de 
mieux comprendre les flux de trésorerie.

179. Les données fournies par l’asymétrie d’échéances contractuelles devraient, 
minimalement, renseigner sur les catégories définies dans le LCR. D’autres informations 
de nature comptable (sur des éléments intemporels), telles que les fonds propres et les 
prêts improductifs, pourront nécessiter une déclaration distincte.

Hypothèses relatives aux flux contractuels de trésorerie

180. Les passifs existants sont présumés ne pas être renouvelés. En ce qui concerne les 
actifs, l’hypothèse retenue est que l’institution financière ne conclut pas de nouveaux 
contrats.

181. Les expositions de passifs contingents qui dépendent d’un changement des 
circonstances (tels que les contrats avec des déclencheurs basés sur une variation des 
prix d’instruments financiers ou un abaissement de la notation de crédit de l’institution 
financière) doivent être décrites en détail et regroupées par facteur déclencheur, avec
indication claire des expositions respectives.

182. L’institution financière devrait enregistrer tous ses flux de titres. Cela permettrait à 
l’Autorité, de suivre, les mouvements de titres qui reflètent les flux de trésorerie 
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correspondant ainsi que l’échéance contractuelle des swaps de collatéral et de tous les 
prêts/emprunts de titres non garantis, dans lesquels un mouvement de titres se produit 
sans aucun flux de trésorerie correspondant.

183. L’institution financière devrait déclarer séparément les sûretés reçues de ses clients 
qu’elle est en droit de réhypothéquer, ainsi que le montant réhypothéqué à chaque date 
de déclaration. Cela permettra aussi de mettre en évidence les cas dans lesquels 
l’institution financière génère des asymétries en empruntant/prêtant les sûretés fournies 
par sa clientèle.

C. Utilisation de l’indicateur

184. L’institution financière devra fournir à l’Autorité les données brutes, sans formuler 
d’hypothèse à leur égard. La soumission de données contractuelles standardisées 
permettra à l’Autorité de se faire une idée de l’état global du marché et d’identifier les 
données atypiques de marché en termes de liquidité.

185. Puisque l’indicateur repose uniquement sur les échéances contractuelles, sans aucune 
hypothèse de comportement des intervenants, les données ne reflèteront pas la valeur 
actualisée des flux futurs attendus dans le cadre de la stratégie présente ou future, c’est-
à-dire dans une perspective de continuité d’exploitation. En outre, les asymétries 
d’échéances contractuelles ne tiennent pas compte des sorties que l’institution 
financière peut être amenée à effectuer, pour protéger son activité, même sans y être 
contractuellement obligée. À des fins d’analyse, l’Autorité pourra appliquer ses propres 
hypothèses pour refléter les comportements alternatifs des parties dans l’examen de ces 
asymétries d’échéances.

186. Tel qu’indiqué dans les Principes de saine gestion du Comité de Bâle, l’institution 
financière devrait également effectuer sa propre analyse des asymétries d’échéances à 
partir d’hypothèses comportementales sur les entrées et sorties de fonds, dans une 
perspective de continuité d’exploitation, aussi bien en situation normale qu’en période de 
tension. Cette analyse devrait être tenir compte du plan stratégique et le modèle 
d’affaires de l’institution financière. De plus, cette analyse devrait être communiquée et 
discutée avec l’Autorité et les données fournies par les asymétries d’échéances 
devraient servir de base de comparaison. Lorsque l’institution financière envisage de 
modifier significativement son modèle d’affaires, elle devrait présenter à l’Autorité un 
rapport sur les asymétries attendues, afin que celle-ci puisse évaluer l’impact en termes 
de surveillance prudentielle. Une telle modification peut résulter, par exemple, d’une 
importante acquisition ou fusion, ou du lancement de nouveaux produits pour lesquels 
aucun contrat n’a encore été conclu. Dans son évaluation sur ces données, l’Autorité 
examinera les hypothèses qui sous-tendent les asymétries attendues et évaluera si elles 
sont prudentes.

187. L’institution financière» devrait être en mesure d’expliquer comment elle compte combler 
les asymétries d’échéances créées en interne et pourquoi les hypothèses appliquées 
s’écartent des conditions contractuelles. L’Autorité mettra en question la pertinence des 
explications et évaluera la faisabilité des plans de financement de l’institution financière

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1189

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 207
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

II. Concentration du financement

A. Objectif

188. Cet indicateur a pour but d’identifier les sources de financement de gros d’une 
importance telle que des retraits pourraient provoquer des problèmes de liquidité. Il 
encourage ainsi la diversification des sources de financement recommandée dans les 
Principes de saine gestion du Comité de Bâle et du principe 8 de la Ligne directrice sur 
la gestion du risque de liquidité de l’Autorité. Dans la pratique, plusieurs indicateurs 
seront calculés en fonction de l’importance de la contrepartie, du produit/instrument ou 
de la devise.

B. Définition et application pratique de l’indicateur

A. Passifs de financement, par contrepartie significative en % du passif total de 
l’institution financière

B. Passifs de financement, par produit/instrument significatif en % du passif 
total de l’institution financière

C. Listes des actifs et des passifs par devise significative

C. Calcul de l’indicateur

189. Le numérateur du ratio « A » et du ratio « B » est déterminé par l’examen des 
concentrations des financements par contrepartie ou par type d’instrument/de produit. 
L’exposition de financement en pourcentage absolu ainsi que toute augmentation 
significative dans la concentration des financements seront surveillées par l’Autorité et 
l’institution financière.

i. Contreparties significatives

190. Le numérateur du ratio pour les contreparties est calculé en agrégeant le total de tous 
les types de passifs envers une unique contrepartie ou un groupe de contreparties liées 
ou affiliées, ainsi que tous les autres emprunts directs, garanties ou non, que l’institution 
financière peut identifier comme correspondant à la même contrepartie181 (tels que les 
financements sous forme de papier commercial/certificats de dépôt au jour le jour).

191. Une « contrepartie significative » est définie comme une contrepartie unique ou un 
groupe de contreparties liées ou affiliées, représentant plus de 1 % du bilan total de 

181 Pour certaines sources de financement, comme les titres de dette transférables entre contreparties (par 
exemple papier commercial/certificats de dépôts d’une échéance supérieure à un jour), il n’est pas toujours 
possible d’identifier la contrepartie qui détient le titre de dette.
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l’institution financière, mais, dans certains cas, elle peut être définie par d’autres 
caractéristiques, en fonction du profil de financement de l’institution financière. Dans ce 
contexte, un groupe de contreparties liées se définit de la même façon que dans la 
réglementation sur les « expositions d’envergure» en vigueur dans le pays d’accueil 
régissant la déclaration consolidée aux fins de la solvabilité. Les dépôts intragroupes et 
les dépôts de parties liées doivent faire l’objet d’une déclaration spécifique dans le cadre 
de cet indicateur, que celui-ci soit calculé au niveau de l’entité juridique ou du groupe 
consolidé, car les transactions intragroupes pourraient être limitées en période de 
tension.

ii. Instruments /produits significatifs

192. Le numérateur du ratio par instrument/produit devrait être calculé pour chaque 
instrument/produit de financement significatif, et pour les groupes d’instruments/produits 
similaires.

193. Un «instrument/produit significatif» est défini comme un instrument/produit unique ou un 
groupe d’instruments/produits similaires dont le montant agrégé représente plus de 1 %
du bilan total de l’institution financière.

iii. Devises significatives

194. Afin de déterminer le montant de l’asymétrie structurelle de devises entre l’actif et le 
passif de l’institution financière celle-ci devrait fournir une liste des montants figurant à 
l’actif et au passif de son bilan dans chaque devise significative.

195. Une devise est dite «significative» si le total des passifs libellés dans ladite devise 
représente au moins 5 % du total des passifs de l’institution financière .

iv. Tranches d’échéances

196. Les indicateurs ci-dessus doivent être déclarés séparément pour les horizons temporels 
suivants : moins d’un mois; 1–3 mois; 3–6 mois; 6–12 mois; plus de 12 mois.

D. Utilisation de l’indicateur

197. En utilisant cet indicateur pour déterminer le degré de concentration des financements 
relatifs à une contrepartie donnée, l’Autorité et l’institution financière tiendront compte du 
fait qu’actuellement, il est souvent impossible d’identifier la véritable contrepartie pour 
certains types de dettes182. De ce fait, la concentration des sources de financement 
pourrait, en réalité, être supérieure au montant dont fait état l’indicateur. La liste des 
contreparties significatives risque de changer fréquemment, surtout en période de 
tension. L’Autorité examinera le risque de comportement grégaire de la part des 
contreparties de financement, en cas de problème touchant un établissement particulier. 

182 Pour certaines sources de financement, comme les titres de dette transférables entre contreparties (par 
exemple papier commercial/certificats de dépôts d’une échéance supérieure à un jour), il n’est pas toujours 
possible d’identifier la contrepartie qui détient le titre de dette. 
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En outre, en période de tensions généralisées à tout le marché, de nombreuses 
contreparties de financement, incluant l’institution financière elle-même, peuvent 
connaître des problèmes de liquidité simultanés, et avoir des difficultés à maintenir leur 
financement, même si les sources semblent bien diversifiées.

198. Lors de l’interprétation de cet indicateur, il faut tenir compte du fait que l’existence 
d’opérations de financement bilatérales peut avoir un impact aussi bien sur la solidité 
des liens commerciaux que sur le montant des sorties nettes183.

199. Ces indicateurs n’indiquent pas la difficulté qu’il y aurait à remplacer le financement 
provenant d’une quelconque source.

200. Afin d’appréhender les risques de change potentiels, la comparaison des montants
d’actifs et de passifs par devises fournira à l’Autorité une base pour des discussions 
avec l’institution financière concernant ses modalités de gestion de toute asymétrie 
éventuelle de devises au moyen de swaps, contrats à terme de gré à gré, etc. Cette 
comparaison est destinée à servir de base à de nouvelles discussions avec l’institution 
financière plutôt que de fournir une vue instantanée du risque potentiel.

III. Actifs non grevés disponibles

A. Objectif

201. Ces indicateurs permettent à l’Autorité de connaître la quantité d’actifs non grevés à la 
disposition de l’institution financière et leurs principales caractéristiques, incluant la 
dénomination de la devise ainsi que leur localisation. Ces actifs, peuvent servir de 
sûreté, pour obtenir des ALHQ supplémentaires ou des financements garantis sur les 
marchés secondaires ou, sont acceptés par la banque centrale, et pourraient dès lors 
constituer des sources de liquidité supplémentaires pour l’institution financière.

B. Définition et application pratique de l’indicateur

Actifs non grevés disponibles mobilisables comme sûretés sur les marchés secondaires

et

Actifs non grevés mobilisables acceptés en garantie dans le cadre des facilités permanentes de 
la banque centrale

202. L’institution financière doit déclarer le montant, le type et la localisation des actifs non 
grevés disponibles qui pourraient servir de sûreté à des emprunts garantis sur les 
marchés secondaires à des conditions prédéfinies ou avec une décote actuelle à un coût 
raisonnable.

183 Par exemple, lorsque l’établissement examiné accorde également des prêts ou dispose d’un important encours 
de lignes de crédit non utilisées en faveur d’une « contrepartie significative ».
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203. De même manière, l’institution financière doit déclarer le montant, le type et 
l’emplacement des actifs non grevés disponibles qui sont admissibles à des 
financements garantis auprès d’une banque centrale, à des conditions prédéfinis (le cas 
échéant) ou avec une décote (aux conditions actuelles) à un coût raisonnable, pour les 
facilités permanentes uniquement (c’est-à-dire hors facilités d’urgence). Cela devrait 
inclure les sûretés déjà acceptées par la banque centrale, mais non encore utilisées. 
Pour que des actifs soient comptabilisés dans cet indicateur, l’institution financière doit 
avoir déjà mis en place les procédures opérationnelles nécessaires pour une éventuelle 
mobilisation de la sûreté.

204. L’institution financière devrait déclarer séparément les sûretés reçues de leur clientèle, 
qu’elle est autorisée à livrer ou à gager elle-même, ainsi que la partie de ces sûretés 
qu’elles livrent ou gagent à chaque date de déclaration.

205. Outre les montants totaux disponibles, l’institution financière doit aussi déclarer ces 
montants ventilés par devise significative. Une devise est dite « significative » si 
l’encours agrégé des actifs non grevés disponibles dans ladite devise représente au 
moins 5 % de l’encours total des actifs non grevés disponibles qui peuvent servir de 
sûretés (sur les marchés secondaires ou auprès de la banque centrale).

206. De plus, l’institution financière doit déclarer le montant estimé de la décote que le 
marché secondaire ou la banque centrale concernée exigerait pour chaque actif. Dans le 
second cas, l’institution financière devrait indiquer la décote demandée, en situation 
normale, par la banque centrale à laquelle elle aurait normalement accès (ce qui 
probablement implique la devise de financement de la contrepartie, par exemple, la 
Banque Centrale Européenne (BCE) pour les financements libellés en euro, la Banque 
du Japon pour ceux en yen, etc.).

207. Dans une seconde étape, après avoir divulguées les décotes appropriées, l’institution 
financière doit divulguer également la valeur attendue de la sûreté mobilisée (et non le 
montant notionnel) et la localisation des actifs et des lignes d’affaires qui ont accès à ces 
actifs.

C. Utilisation de l’indicateur

208. Ces indicateurs permettent d’examiner l’aptitude de l’institution financière à générer une 
source supplémentaire d’ALHQ ou de financements garantis. Ils constituent une mesure 
normalisée de la rapidité avec laquelle le LCR peut être reconstitué après un choc de 
liquidité, soit en levant des fonds sur les marchés privés, soit en faisant appel aux 
facilités ordinaires de la Banque centrale. Cependant, ils ne capturent pas, les variations 
potentielles des décotes et des politiques de prêt des contreparties qui pourraient 
survenir en cas d’événement systémique ou idiosyncrasique. Cela pourrait conduire à 
considérer, à tort, que la valeur mobilisable estimée des actifs non grevés disponibles 
est satisfaisante, alors que celle-ci serait inférieure en période de tension. L’Autorité 
tiendra compte du fait que cet indicateur ne compare pas les actifs non grevés 
disponibles à l’encours des financements garantis ni à tout autre facteur scalaire du 
bilan. Pour avoir une vue plus complète de la situation, les informations générées par cet 
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indicateur devraient être complétées par celles contenues dans l’indicateur d’asymétrie 
d’échéances et par d’autres données de bilan.

IV. LCR par devise significative

A. Objectif

209. Bien que le LCR doive être respecté pour une seule devise donnée afin de mieux 
identifier les éventuelles asymétries de devises, l’institution financière et l’Autorité 
s’assureront aussi de son suivi dans chacune des devises significatives. Cela permettra 
à l’Autorité ainsi qu’à l’institution financière, de surveiller de près les problèmes 
d’asymétrie de devises qui pourraient émaner.

B. Définition et application pratique de l’indicateur

LCR en devises = encours de ALHQ dans chaque devise significative / Total des sorties 
nettes de trésorerie* dans chaque devise significative sur une période de 30 jours

*après déduction des couvertures de change

210. Les définitions de l’encours d’ALHQ et du total des sorties nettes de trésorerie, en 
devises étrangères, doivent refléter celles qui sont données, dans le cadre du ratio LCR, 
pour la devise courante184.

211. Une devise est dite « significative » si le total des passifs libellés dans ladite devise 
représente au moins 5 % du total des passifs de l’institution financière .

212. Le LCR en devises étrangères n’étant pas une norme mais un outil de surveillance, il 
n’est pas soumis à un seuil minimum défini au niveau international. Toutefois suivant 
son appréciation, l’Autorité pourrait fixer un seuil minimal de suivi qui déclencherait un 
dispositif d’alerte. Ce seuil dépendrait de l’hypothèse de tensions sous-jacente.
L’Autorité évaluera la capacité de l’institution financière à lever des fonds sur les 
marchés de changes et à transférer un excédent de liquidité d’une devise à une autre 
ainsi qu’entre juridictions et entités juridiques. Aussi, le ratio devrait être plus élevé pour 
les devises dans lesquelles, l’Autorité évaluera le fait que les deux capacités ci-dessus 
mentionnées de l’institution financière sont jugées limitées.

C. Utilisation de l’indicateur

184 Les flux de trésorerie générés par les actifs, passifs et éléments de hors-bilan seront comptabilisés dans la 
devise dans laquelle les contreparties sont contractuellement tenues de livrer/régler l’engagement,
indépendamment de la devise sur laquelle le contrat est indexé (ou lié) ou de la devise dont il est censé couvrir 
les fluctuations.
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213. Cet indicateur est destiné à permettre à l’institution financière et à l’Autorité, de suivre de 
près les problèmes d’asymétrie de devises qui pourraient surgir en période de tensions. 

V. Outils de suivi relatifs au marché

A. Objectif

214. Les données de marché à haute fréquence avec peu ou pas de décalage temporel 
peuvent être utilisées comme indicateurs avancés dans le suivi d’éventuels problèmes 
de liquidité dans l’institution financière.

B. Définition et application pratique de l’indicateur

215. Bien qu’il existe de nombreux types de données disponibles sur le marché, l’Autorité 
surveillera les données aux trois niveaux d’information suivants pour détecter les 
éventuels problèmes de liquidité :

1. Informations sur l’ensemble du marché
2. Informations sur le secteur financier
3. Informations spécifiques à l’institution financière 

1. Informations sur l’ensemble du marché

216. L’Autorité surveillera ces informations en observant le niveau et les variations des 
principaux marchés ainsi qu’en analysant leur impact potentiel sur le système financier 
et sur l’institution financière. Les informations concernant l’ensemble du marché sont 
également essentielles pour évaluer les hypothèses qui sous-tendent le plan de 
financement de l’institution financière.

217. Les informations pertinentes de marché à surveiller incluent, mais ne sont pas limitées, 
aux cours des actions ( par exemple, les indices généraux et sectoriels dans plusieurs 
juridictions présentant un intérêt pour les activités de l’institution financière ), aux
marchés obligataires (marchés monétaires, titres à moyen terme, dettes à long terme, 
dérivés, obligations gouvernementales , indices d’écart de crédit, etc.), aux marchés des 
changes, aux marchés des produits de base, aux indices liés à des instruments 
spécifiques, comme ceux issus de la titrisation (par exemple ABX).

2. Informations sur le secteur financier

218. Pour savoir si le secteur financier dans son ensemble suit l’évolution globale du marché 
ou s’il connaît des difficultés, les informations à surveiller incluent les informations sur le 
marché des actions et des obligations, pour le secteur financier en général et pour 
certains de ses segments en particulier, y compris les indices.

3. Informations spécifiques à l’institution financière

219. Pour savoir si le marché perd confiance en l’institution financière ou a détecté des 
risques dans celle-ci, il est utile de rassembler des informations sur ses primes CDS, les 
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prix négociés sur le marché monétaire, la situation des renouvellements et le coût de
ses sources de financement à diverses échéances, le ratio cours/rendement de ses 
obligations ou de sa dette subordonnée sur le marché secondaire.

Note de l’Autorité

Concernant l’information spécifique à l’institution financière, l’Autorité exigera un certain 
nombre de mesures incluant, mais non limitativement, les éléments suivants :

� Des informations en temps opportun de la part de l’institution financière détaillant, 
les coûts de financement non garantis et garantis pour divers teneurs de marchés et 
les instruments spécifiques qui sont émis;

� Les écarts de financement garantis et non garantis à court terme (c’est-à-dire, les 
financements de 1 jour, 1 semaine, 1 mois, 3 mois, 6 mois et 1 an);

� Les soldes importants détenus auprès de la Banque du Canada ou d’autres 
institutions financières;

� Les tendances en matière de dépôts, incluant les dépôts de détails, d’entreprises et 
de gros;

� Les tendances des mouvements de garanties, incluant les entrées et les sorties 
brutes, les soldes nets et les prévisions de simulation de crise; et

� Les tendances des flux transfrontaliers.

C. Utilisation de l’indicateur / des données

220. Des informations telles que les écarts de crédit sont faciles à obtenir. Il est toutefois 
important de savoir les interpréter correctement. Par exemple, un même écart de crédit 
en termes numériques ne signifie pas nécessairement le même risque sur tous les 
marchés, en raison des conditions spécifiques à chaque marché, telle que le faible 
degré de liquidité. De plus, s’agissant de l’impact sur la liquidité des variations de 
certaines grandeurs, les réactions d’autres intervenants du marché à ces informations 
peuvent être différentes; notamment celles des fournisseurs de liquidité qui privilégient 
différents types de données.

Remarque

Les paragraphes qui se trouvent dans cette section sont tirés du document publié en 
avril 2013 par le Comité de Bâle « Monitoring tools for intraday liquidity 
management ». Dans l’optique de rendre la recherche plus claire dans le document ci-
dessus mentionné, l’Autorité a conservé la même numérotation des paragraphes.
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8.5 Outils de surveillance intrajournalière de la liquidité

I. Introduction

1. La gestion intrajournalière de la liquidité constitue un élément clé dans le cadre de la 
gestion du risque de liquidité d’une institution tel que décrite par le Comité de Bâle dans 
son document intitulé Principes de saine gestion et de surveillance du risque de 
liquidité185 ainsi que dans la Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité de 
l’Autorité186. Ces documents, doivent être considérés comme des principes pour la 
gestion du risque de liquidité et de sûreté d’une institution financière. Le principe 8 du 
document du Comité de Bâle mentionné ci-dessus concerne principalement la gestion 
du risque de liquidité intrajournalière et stipule que : « l’institution devrait gérer 
activement ses positions et ses risques de liquidité intrajournaliers, pour être en mesure 
de satisfaire en temps opportun, en situation normale comme en période de tensions, à 
ses obligations de paiements et de règlements, et contribuer ainsi au bon 
fonctionnement des systèmes de paiements et de règlements » .

2. Ce principe identifie six (6) éléments opérationnels qui devraient être inclus dans la stratégie 
de gestion du risque de liquidité intrajournalière de l’institution financière. Ceux-ci indiquent 
que l’institution financière devrait :

� avoir la capacité de mesurer les entrées et sorties attendues de liquidités brutes 
journalières, anticiper si possible, à quel moment de la journée ces flux ont lieu, 
et prévoir une fourchette ou un intervalle de déficits potentiels de financements 
nets qui pourraient survenir à différents moments de cette journée;

� avoir la capacité de surveiller les positions de liquidité intrajournalière par rapport 
aux activités prévues ainsi que les ressources disponibles (les soldes, la capacité 
restante de crédit intrajournalier, les garanties disponibles);

� prendre les dispositions nécessaires pour obtenir suffisamment de financements 
intrajournaliers afin d’atteindre ses objectifs intrajournaliers.

� avoir la capacité de gérer et de mobiliser les sûretés nécessaires dans le but 
d’obtenir des financements intrajournaliers

� avoir une solide capacité à gérer le calendrier de ses sorties de liquidités en lien 
avec ses objectifs intrajournaliers; et

� être prête à faire face à des perturbations inattendues de ses flux de liquidités 
intrajournaliers.

185 http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf

186 http://www.lautorite.qc.ca/files/pdf/reglementation/lignes-directrices-toutes-institutions/2009mai26-ld-liquidite-
fr.pdf
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3. En janvier 2013, le Comité de Bâle a publié Bâle III: « ratio de liquidité à court terme et 
outils de suivi du risque de liquidité » qui énonce l'une des réformes du Comité de Bâle 
afin de renforcer la réglementation de la liquidité mondiale. L'objectif du ratio de liquidité 
à court terme (LCR) est de promouvoir la résilience du profil de risque de liquidités d’une 
institution, mais n’inclut pas la calibration des liquidités intrajournalières187.

4. Le Comité de Bâle, en consultation avec le Comité des systèmes de paiement et de 
règlement (CSPS188) a développé un ensemble d'outils quantitatifs afin de permettre aux 
autorités de contrôle de surveiller le risque de liquidité intrajournalier des institutions 
ainsi que leur capacité à répondre aux obligations de paiement et de règlement en 
temps opportun tant dans les conditions normales qu’en période de tension. Ces outils 
de surveillance viendront compléter l'orientation qualitative des Principes de saine 
gestion du Comité de Bâle ainsi que la Ligne directrice sur la gestion du risque de 
liquidité de l’Autorité.

5. Compte tenu de la relation étroite entre la gestion intrajournalière du risque de liquidité 
de l’institution financière et le bon fonctionnement des systèmes de paiement et de 
règlement189, les outils seront autant bénéfiques pour la Banque du Canada ou d'autres 
autorités chargées de la surveillance des systèmes de paiement et de règlement. Il est 
prévu que la mise en place d'outils de suivi de la liquidité intrajournalière favorisera une 
étroite coopération entre les superviseurs bancaires et les autorités chargées de 
surveiller le comportement de l’institution financière en matière de paiements.

6. Il est important de mentionner que les outils ont été mis en place uniquement à des fins 
de surveillance. Les institutions financières actives au niveau international seront tenues 
d'appliquer ces outils. Ces outils peuvent également être utiles dans la promotion de 
saines pratiques de gestion des liquidités saines pour les autres entités financières, 
qu'elles soient participantes directes190 d'un système de transferts et de paiements de 
grandes valeurs (STPGV)191 ou utilisent une institution financière correspondante pour 

187 L’institution financière et l’Autorité sont conscientes que le scénario de tension du LCR ne couvre pas les 
besoins attendus ou inattendus de liquidités intrajournalières. Voir le paragraphe 41 du Chapitre 9 de la Ligne 
directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base - Janvier 2014.

188 Le CSPS sert de forum aux banques centrales afin de surveiller et analyser l'évolution de paiements et de 
règlements aussi bien dans les affaires transfrontalières que dans les systèmes de règlement multidevises. Il se 
compose de hauts fonctionnaires responsables des systèmes de paiement et de règlement dans les banques 
centrales. Le Secrétariat du CSPS est au sein de la BRI.

189 Lorsqu'une référence est faite dans le présent document aux paiements et aux systèmes de règlement, cela 
englobe les systèmes de paiement, de compensation et de règlement de titres et dérivés (y compris les 
contreparties centrales).

190 Un « Participant direct» est un participant à un système de paiement de grande valeur qui peut régler des 
transactions sans passer par un intermédiaire. En revanche, un participant indirect est un participant qui a 
besoin d'utiliser les services d'un participant direct (une institution financière correspondante) pour effectuer des 
règlements particuliers en son nom. Par contre, une institution financière peut être un participant direct à un 
système de paiement de grande valeur tout en utilisant une institution financière correspondante pour régler les 
paiements particuliers, par exemple, les paiements pour un système auxiliaire.

191 STPGV est un système de transfert de fonds qui gère habituellement les paiements de grandes valeurs et de 
hautes priorités. Contrairement aux systèmes de paiement de détail, de nombreux STPGV sont exploités par 
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régler ses paiements. Les autorités de contrôles nationales détermineront dans quelle 
mesure ces outils s'appliquent aux institutions financières non actives au niveau 
international au sein de leurs juridictions.

7. Conformément à sa responsabilité en matière de gestion du risque de liquidité, la haute 
direction de l’institution financière sera responsable de la collecte et la présentation des 
données de surveillance concernant les outils à l’Autorité192. Il est admis que l’institution 
financière puisse avoir besoin de se concerter avec ses homologues, y compris les 
opérateurs de systèmes de paiements et les institutions financières correspondantes, 
pour recueillir ces données. Cependant, l’institution financière ne sera pas tenue de 
publier ces exigences lors des divulgations au public. Les divulgations publiques ne sont 
pas destinées à faire partie de ces outils de surveillance.

Note de l’Autorité

L’Autorité, en tant que superviseur de l’institution financière assujettie aux exigences 
d’adéquation de la liquidité, et la Banque du Canada, en tant que superviseur du système 
de paiements et de règlements canadien, seront, collectivement, responsables de la gestion 
de l'ensemble des outils de surveillance de la liquidité intrajournalière.

8. Les sections suivantes présentent :

� Les définitions de liquidité intrajournalière, du risque de liquidité intrajournalier et 
des éléments constituant l’utilisation et les sources de liquidités intrajournalières de 
l’institution financière;

� La conception détaillée des outils de surveillance de la liquidité intrajournalière;

� Les scénarios de tension de la liquidité intrajournalière;

� Le champ d’application des outils de surveillance; et

� La date de mise en œuvre et la fréquence de divulgation.

II. Définitions, sources et utilisation de la liquidité intrajournalière

A. Définitions

9. Aux fins du présent document, les définitions suivantes seront appliquées aux termes ci-
dessous mentionnés.

des banques centrales, en utilisant un système de règlement brut en temps réel ou un mécanisme équivalent. 
Voir la section 1.10 du CPSS / IOSCO Principes pour les infrastructures des marchés financiers, avril 2012.
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� Liquidité intrajournalière : fonds qui peuvent être accessibles au cours d’une journée 
ouvrable, généralement pour permettre à l’institution financière de faire des 
paiements en temps réel193.

� Journée ouvrable : Heures d’ouverture des STPGV ou des services de 
correspondance bancaires au cours de laquelle l’institution financière peut recevoir 
et effectuer des paiements dans une juridiction locale.

� Risque de liquidité intrajournalière : le risque que l’institution financière ne parvienne 
pas à gérer efficacement sa liquidité intrajournalière, ce qui pourrait la rendre 
incapable de satisfaire à une obligation de paiement à la date prévue, affectant ainsi 
sa position de liquidité et celle des autres parties.

� Engagements à durée déterminée : les engagements qui doivent être réglés à un 
moment précis dans la journée ou qui ont un délai prévu de règlement intrajournalier. 

B. Sources de liquidité intrajournalière et leurs utilisations

10. Les points présentés ci-dessous présentent les principaux éléments constituant les 
sources et les utilisations de liquidité intrajournalière d’une institution financière194. (Cette 
liste ne devrait pas être considérée comme exhaustive).

i. Les Sources de liquidité

Les sources propres à l’institution financière

� Les soldes des réserves auprès de la banque centrale;

� Les biens donnés en garantie à la banque centrale ou à des systèmes auxiliaires195

pouvant être transformés librement en liquidité intrajournalière;

� Les actifs non grevés au bilan de l’institution financière qui peuvent être librement 
transformés en liquidité intrajournalière;

� Les lignes de crédits196 intrajournalières disponibles, garanties ou non, confirmées ou 
non;

193 Voir CSPS : Le glossaire des termes utilisés dans les systèmes de paiements et règlements, Mars 2003

194 Ce n’est pas l’ensemble des éléments qui est pertinent pour l’institution financière compte tenu du fait que les 
profils de liquidité intrajournaliers diffèrent entre les institutions financières (par exemple, si elle accède à des 
systèmes de paiement et de règlement, directement ou indirectement, ou si elle fournit des services de
correspondance bancaire et des facilités de crédit intrajournaliers à d'autres institutions financières, etc.)

195 Les systèmes auxiliaires incluent les autres systèmes de paiement tels que les systèmes de paiement de 
détails, CLS (Règlements liés continues « Continous linked settlement »), les systèmes de règlement de titres et les 
contreparties centrales.
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� Les comptes auprès d’autres institutions financières qui peuvent être utilisés pour le 
règlement intrajournalier.

Les autres sources

� Les paiements reçus d’autres intervenants du STPGV;

� Les paiements reçus d’autres systèmes auxiliaires;

� Les paiements reçus via les services d’entités financières correspondantes

ii. Utilisation de la liquidité

� Les paiements effectués à d’autres intervenants du STPGV;

� Les paiements effectués à d’autres systèmes auxiliaires197;

� Les paiements effectués par les services d’institutions financières correspondantes;

� Les lignes de crédits intrajournalières offertes, garanties ou non, confirmées ou non;

� Les paiements contingents relatifs au défaut des systèmes de paiement et de 
règlement (par exemple en tant que fournisseur de liquidité d’urgence).

11. Au niveau de la correspondance bancaire, les paiements de certains clients sont 
effectués sur des comptes détenus par la même institution financière correspondante. 
Ces paiements ne donnent pas lieu à une source de liquidité intrajournalière ou 
d'utilisation pour l’institution correspondante car ils ne sont pas liés aux systèmes de 
paiements et de règlements. Cependant, ces paiements à l’intérieur d’un même réseau 
d’institutions correspondantes ont des répercussions sur la liquidité intrajournalière de 
l’institution financière émettrice ou débitrice des paiements et devraient par conséquent 
être incorporés dans leurs rapports des outils de suivi.

III. Outils de surveillance de la liquidité intrajournalière

12. Plusieurs facteurs influencent l’utilisation de la liquidité intrajournalière dans les systèmes 
de paiement et de règlement d’une institution financière et sa vulnérabilité aux chocs de 
liquidité intrajournalière. De ce fait, aucun outil de surveillance considéré isolément ne 

196 Bien que les lignes de crédit non confirmées puissent être retirées en période de tension (voir scénario de 
tensions (i) à la Section IV), ces lignes sont une source disponible de liquidités intrajournalières en période 
normale.

197 Certains systèmes de règlement de titres offrent des facilités d'auto-garanties en collaboration avec la banque 
centrale. Grâce à eux, les participants peuvent poster automatiquement des titres entrant dans leur processus 
de règlement garanti vers la banque centrale pour obtenir des liquidités afin de financer les obligations de leurs 
systèmes de règlement de titres. Dans ces cas, l'utilisation des liquidités intrajournalières sont celles 
uniquement liées à la décote appliquée par la banque centrale.
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peut fournir à l’Autorité suffisamment d’informations afin d’identifier et surveiller le risque 
de liquidité intrajournalier encouru par l’institution financière. Pour y parvenir, sept (7)
outils de surveillances distincts ont été développés (voir le tableau ci-dessous). Étant 
donné que tous ces outils ne seront pas tous pertinents pour les institutions financières 
déclarantes, ils ont été classés en trois (3) groupes comme suit, afin de déterminer leur 
applicabilité:

� Catégorie A : Applicable à toutes les institutions financières déclarantes

� Catégorie B : Applicable aux institutions financières déclarantes qui offrent des 
services de correspondances bancaires; et

� Catégorie C : Applicable aux institutions financières déclarantes qui sont des 
participants directs.

Tableau 1

Ensemble des outils de surveillance

Outils applicables à toutes les institutions financières déclarantes

A(i) Utilisation maximale de la liquidité intrajournalière quotidienne 

A(ii) Liquidité intrajournalière disponible au début d’un jour ouvrable

A(iii) Paiements totaux

A(iv) Les engagements à durée déterminée 

Outils applicables aux institutions financières déclarantes offrant des services de 
correspondances bancaires

B(i) Valeur de paiements effectués au nom de clients bancaires correspondants

B(ii) Lignes de crédit intrajournalières accordées aux clients

Outils applicables aux institutions financières déclarantes qui sont des participants 
directs.

C(i) Débits intrajournaliers

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1202

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 220
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

A. Outils de surveillance applicables à toutes institutions financières déclarantes

(i) Utilisation de la liquidité intrajournalière quotidienne maximale

13. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller l'utilisation de la liquidité intrajournalière de 
l’institution financière dans les conditions normales. Il permettra à l’institution financière 
de surveiller le solde net de tous les paiements effectués et reçus au cours de la journée 
sur son compte de règlement avec la banque centrale (si l’institution financière est un 
participant direct) ou sur son compte auprès d'une autre institution financière 
correspondante (ou ses comptes, si plus d'une institution financière correspondante sont 
impliquées dans la transaction). La plus grande position nette négative au cours de la 
journée ouvrable sur le(s) compte(s), (le plus grand solde cumulatif net entre les 
paiements effectués et reçus), déterminera l'utilisation de la liquidité intrajournalière 
quotidienne maximale de l’institution financière. La position nette devrait être déterminée 
par un système d'horodatage des règlements (ou l'équivalent) utilisant des données de 
chacune des transactions de la journée sur le(s) compte (s). Ainsi, le plus grand solde 
net négatif sur le(s) compte (s) peut être calculé à la fin du jour ouvrable et ne nécessite 
de surveillance en temps réel tout au long de la journée.

14. A titre d’illustration seulement, le calcul de l’outil est présenté à la figure 1 ci-dessous. 
Une position nette positive signifie que l’institution financière a reçu plus de paiements 
qu'elle en a effectués au cours de la journée. Inversement, une position nette négative 
signifie que l’institution financière a effectué plus de paiements qu'elle n’en a reçus198.
Pour les participants directs, la position nette représente la variation de son solde 
d'ouverture à la banque centrale. Si l’institution financière utilise une ou plusieurs 
institutions financières correspondantes, la position nette représente le changement 
dans le solde d'ouverture du compte (s) avec son (ses) institution(s) financière(s) 
correspondante(s).

Illustration 1 : Utilisation maximale de la liquidité intrajournalière quotidienne 

198 Pour le calcul de la position nette cumulative, « les paiements reçus » n’incluent pas les fonds obtenus grâce à 
des facilités de liquidité intrajournalière des banques centrales.
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15. Supposons que l’institution financière court le risque de détenir une position nette 
négative à un moment intrajournalier donnée, elle aura besoin d’accéder à de la liquidité 
intrajournalière pour financer ce déficit. Le montant minimum, de liquidités 
intrajournalières dont l’institution financière devrait disposer pour une journée donnée, 
devrait être équivalent à sa plus importante position nette cumulative négative. (Dans 
l’illustration ci-dessus, l’utilisation de la liquidité intrajournalière serait de 10 unités).

16. Inversement, lorsque l’institution financière a une position cumulative nette positive à un 
moment intrajournalier donné, elle dispose d’un excédent de liquidités pour répondre à 
ses obligations de liquidité intrajournalières. Cette position peut se produire dans 
l’éventualité où l’entité se base sur les paiements reçus d'autres participants de STPGV 
pour financer ses paiements sortants. (Dans l'illustration ci-dessus, la plus importante 
position cumulative nette positive serait de 8,6 unités.)

17. L’institution financière devrait déclarer ses trois plus importantes positions cumulatives 
nettes négatives quotidiennes sur son règlement ou un compte correspondant, à la 
période de déclaration et la moyenne quotidienne de la position cumulative nette 
négative sur la période. Les principales positions cumulatives nettes positives, et la 
moyenne quotidienne des positions cumulatives nettes positives, devraient également 
être déclarées. Au fur et à mesure que les données déclarées s’accumulent, l’Autorité 
aura plus d’indication sur l'utilisation de la liquidité intrajournalière quotidienne de 
l’institution financière en périodes normales.

(ii) Liquidité intrajournalière disponible au début d’une journée ouvrable

18. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller le montant de liquidité intrajournalière 
disponible pour l’institution financière au début de chaque journée afin de répondre à ses 
besoins de liquidité intrajournalière dans les conditions normales. L’institution financière
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devrait communiquer à la fois, les trois plus petits montants de liquidité intrajournalière 
disponible au début de chaque journée ouvrable de la période de déclaration, et le 
montant moyen des liquidités intrajournalières disponibles au début de chaque jour 
ouvrable de la période de déclaration. Le rapport devrait aussi présenter les éléments 
constitutifs des sources de liquidités disponibles pour l’institution financière

19. En s’appuyant sur les sources de liquidité énoncées à la section II B ci-dessus, 
l’institution financière devrait discuter et convenir avec l’Autorité des sources de liquidités 
devant être incluses dans le calcul de cet outil. Lorsque l’institution financière gère des 
garanties sur une devise croisée et / ou sur la base d’inter-systèmes, les sources de 
liquidité non libellés dans la devise d'utilisation de la liquidité intrajournalière et / ou qui 
sont situés dans une juridiction différente, peuvent être inclus dans le calcul si, 
l’institution financière peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité que la garantie peut 
être transférée librement de façon intrajournalière dans le système où elle est 
nécessaire.

20. Au fur et à mesure que les données de divulgation s’accumulent, l’Autorité aura plus 
d’indication sur le montant de liquidité intrajournalière disponible à l’institution financière 
pour répondre à ses obligations de paiement et de règlement dans les conditions 
normales.

(iii) Paiements totaux

21. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller les activités à l'échelle globa le de paiements 
de l’entité. Pour chaque jour ouvrable de la période de déclaration, l’institution financière 
devrait calculer le total de ses paiements bruts effectués et reçus via un système de 
paiement et / ou, le cas échéant, sur n'importe quel compte (s) détenu (s) auprès d'une 
institution financière correspondante. L’institution financière devrait également rapporter 
les trois plus grandes valeurs journalières pour les paiements bruts effectués et reçus 
dans la période de référence ainsi que le montant quotidien moyen des paiements bruts 
effectués et reçus dans la période considérée.

(iv) Les engagements à durée déterminée 

22. Cet outil permettra à l’Autorité d’avoir une meilleure compréhension des obligations à 
durée déterminée de l’institution financière 199. Le défaut de paiement de ces obligations 
à temps, pourrait entraîner des pénalités financières, entacher la réputation de l’entité ou 
occasionner des pertes d’opportunité d’affaires futures.

199 Ces obligations incluent, par exemple, celles pour lesquelles il y a une période limite intrajournalière précise, 
celles nécessitant un règlement des positions dans d’autres systèmes de paiements et de règlements, celles 
liées aux activités de marché (tels que la livraison ou les rendements sur les transactions du marché monétaire 
ou des paiements de marge ), et d'autres paiements essentiels à l'activité ou à la réputation de l’entité (voir la 
note 10 des Principes de gestion saine du Comité de Bâle). Les exemples incluent le règlement des obligations 
dans les systèmes auxiliaires, les paiements CLS (Règlements liés continue « Continous linked settlement) ou
le rendement des prêts à un jour. Les paiements effectués pour répondre aux directives de débit ne sont pas 
considérées comme des obligations de délais précis pour l'application de cet outil
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23. L’institution financière devrait calculer le montant total de ces obligations à durée 
déterminée qu’elle règle chaque jour et déclarer les trois plus grandes valeurs totales 
quotidiennes ainsi que la valeur moyenne totale quotidienne pour la période de 
déclaration afin de donner une indication à l’Autorité sur l’ampleur de ces obligations.

B. Outils de surveillance applicables aux entités financières déclarantes offrant des 
services de correspondances bancaires

(i) Valeur de paiements effectués au nom de clients200 bancaires correspondants

24. Cet outil permettra à l’Autorité d'avoir une meilleure compréhension de la proportion des 
flux de paiement de l’institution financière correspondante découlant de sa prestation de 
services d’entité correspondante. Ces flux peuvent avoir un impact significatif sur la 
gestion interne de la liquidité intrajournalière de l’entité correspondante201.

25. L’institution financière correspondante devra calculer la valeur totale journalière des 
paiements qu’elle fait au nom de tous leurs clients de services de correspondance 
bancaire et déclarer les trois plus grandes valeurs totales quotidienne ainsi que la valeur 
totale moyenne quotidienne de ces paiements dans la période considérée.

(ii) Lignes de crédit intrajournalières accordées aux clients202

26. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller l'ampleur de la provision du crédit 
intrajournalier de l’institution financière correspondante à ses clients. L’institution 
financière correspondante devrait déclarer les trois plus grandes lignes de crédit 
intrajournalières accordées à ses clients pendant la période considérée, incluant celles 
qui sont garanties ou engagées et l'utilisation maximale de ces lignes203.

C. Outils applicables aux institutions financières déclarantes qui sont des 
participants directs.

(i) Débit intrajournalier

27. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller le débit de l'activité quotidienne des 
paiements d'un participant direct à travers son compte de règlement. Les participants 

200 Le terme « clients » inclut toutes les entités financières pour lesquelles l’institution financière correspondante 
offre des services de correspondances bancaires.

201 Le paragraphe 79 du document intitulé « Principes de saine gestion et de surveillance du risque de liquidité »
du Comité de Bâle stipule que : «le niveau des entrées et sorties brutes de trésorerie de l’institution 
correspondante peut être incertain, en partie parce que ces flux peuvent refléter les activités de sa clientèle, 
surtout lorsque l’institution financière offre des services de correspondance ou de gardien de valeur ».

202 Voir note de bas de page 8

203 Le montant devant être déclaré, pour les trois principales lignes de crédit intrajournalières accordées aux clients 
devrait inclure celles non engagées et non garanties. Cette déclaration ne change pas la nature juridique de ces 
lignes de crédit.
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directs devraient divulguer pour la période de déclaration, la moyenne quotidienne de 
leurs paiements sortants en pourcentage du total des paiements qui se règlent à des 
moments précis de la journée, par valeur, à l’intérieur de chaque heure de la journée 
ouvrable204. Progressivement, cela permettra à l’Autorité d’identifier tous changements 
dans le comportement de paiements et de règlement de l’institution financière.

IV. Scénarios de tension de liquidité intrajournalière

28. Les outils de surveillance décrits à la section III fourniront à l’Autorité, des informations 
sur le profil de liquidité intrajournalier de l’institution financière en période normale. 
Toutefois, la disponibilité et l’utilisation de ces liquidités intrajournalières peuvent 
changer considérablement en période de tension. Ainsi, lors de discussions sur la 
gestion globale du risque de liquidité, l’Autorité tiendra compte de l’impact des exigences 
de liquidité intrajournalière de l’institution financière en période de tension. À titre 
indicatif, quatre ( non exhaustif) scénarios possibles ont été identifiés et sont décrits ci-
dessous205. L’institution financière devrait déterminer avec l’Autorité lesquels sont 
pertinents à sa circonstance particulière et à son modèle d'affaires.

29. L’institution financière n’a pas besoin de communiquer à l’Autorité sur une base 
régulière, l’impact des scénarios de tension sur les outils de surveillance. Elle devrait 
utiliser ces scénarios pour évaluer, la façon dont son profil de liquidité intrajournalier en 
périodes normales changerait en périodes de tension et discuter avec l’Autorité 
comment tout impact négatif serait réglée soit par des plans de contingences et / ou de 
leur cadre de gestion globale du risque de liquidité intrajournalier.

Scénarios de tension

(i) Tension financière spécifique à l’institution financière : l’institution financière est 
affectée ou est perçue comme étant affectée par un évènement de tension 

30. Pour un participant direct, sa propre tension financière et/ou opérationnelle peut entrainer 
des paiements différés decontreparties et/ou le retrait des lignes de crédit 
intrajournalières. Cela peut conduire l’institution financière à devoir financer à son tour, 
plusieurs de ses paiements à partir de ses propres sources de liquidité intrajournalière 
afin d’éviter un report de ses paiements.

31. Pour l’institution financière utilisant des services de correspondance bancaires, sa propre 
tension financière peut entrainer, le retrait de lignes de crédit intrajournalières par 
l’institution financière correspondante, et/ou des paiements différés de ses propres 
contreparties. Cela peut nécessiter pour l’institution financière de préfinancer ses 
paiements et/ou garantir sa ligne de crédit intrajournalière.

204 Il convient de noter que certaines juridictions ont déjà en place des règles ou lignes directrices sur le débit.

205 L’Autorité encourage l’institution financière à envisager des scénarios de tension inversés et d’autres scénarios 
de tension, le cas échéant (par exemple, l’impact des catastrophes naturelles, la crise des devises, etc.). De 
plus, l’institution financière devrait utiliser ces scénarios de tension pour déterminer sa tolérance au risque de 
liquidité intrajournalier et son plan de financement contingent.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1207

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 225
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 8
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

(ii) Tension de la contrepartie : Une contrepartie principale affectée par un 
évènement de tension intrajournalière qui l’empêche de faire des paiements. 

32. La tension de la contrepartie peut faire en sorte que, les participants directs et les
institutions financières utilisant les services de correspondance bancaire, ne puisse pas 
dépendre des paiements entrants provenant de la contrepartie en tension; cela réduit 
ainsi la disponibilité de liquidités intrajournalières pouvant provenir des paiements de 
cette dernière.

(iii) Tension d’une institution financière cliente : une institution financière 
correspondante cliente affectée par un évènement de tension

33. La tension d’une institution financière cliente peut entrainer des reports des paiements 
différés d’autres institutions financières, créant ainsi des pertes de liquidités 
intrajournalières additionnelles à l’institution correspondante.

(iv) Tension à l’échelle du marché de crédit ou de liquidité

34. Une tension à l’échelle du marché de crédit ou de liquidité peut avoir des répercussions 
négatives sur la valeur des actifs liquides que l’institution financière détient pour 
répondre à ses besoins de liquidité intrajournalière. Une baisse généralisée de la valeur 
de marché et /ou de la notation de crédit des actifs liquides non grevés de l’institution 
financière peut limiter sa capacité à lever des liquidités intrajournalières auprès de la 
Banque du Canada. Dans le pire des scénarios, une décote de crédit importante des 
actifs peut faire en sorte que ces actifs ne répondent plus aux critères d’éligibilité de la 
Banque du Canada à titre de facilités de liquidités intrajournalières.

35. Pour l’institution financière utilisant les services de correspondances bancaires, une 
baisse généralisée de la valeur de marché et/ou de la notation de crédit des actifs 
liquides non grevés peut limiter sa capacité à lever des liquidités intrajournalières auprès 
de ses correspondants bancaires

36. L’institution financière, qui gère sa liquidité intrajournalière sur une base inter-devise 
devrait considérer les implications sur la liquidité intrajournalière, d’une fermeture ou des 
difficultés opérationnelles dans le marché des swaps de devises et des tensions qui se 
produisent dans plusieurs systèmes simultanément.

Application des scénarios de tension

37. Pour la tension financière propre à l’institution financière et la tension de la contrepartie, 
l’institution déclarante doit tenir compte de l’impact probable que ces scénarios 
pourraient avoir sur, son utilisation quotidienne maximale de liquidité intrajournalière, ses 
liquidités intrajournalières disponibles au début de la journée ouvrable, ses paiements 
totaux et ses obligations à durée déterminée.

38. Pour les scénarios de tension d’une institution financière cliente, l’institution financière
qui offre des services de correspondance bancaire devrait tenir compte de l’impact 
probable que ces scénarios pourraient avoir sur la valeur des paiements effectués au 
nom de ses clients et des lignes de crédits intrajournalières étendues à ses clients.
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39. Pour les tensions à l’échelle du marché, l’institution financière déclarante devrait tenir 
compte de l’impact probable que celles-ci pourraient avoir sur les sources de liquidités 
intrajournalières disponibles au début de la journée ouvrable.

40. Bien que chacun des outils de surveillance ait une valeur en soi, une combinaison des 
informations fournies par ces outils fournira à l’Autorité une vue d’ensemble sur la 
capacité de résilience de l’institution financière aux chocs de liquidité intrajournaliers. 
Des exemples sur la manière dont les outils peuvent être utilisés dans différentes 
combinaisons par l’Autorité afin d'évaluer la capacité de résilience de l’institution 
financière» au risque de liquidité intrajournalier sont présentés en Annexe 9-I.

V. Champ d’application

41. Généralement, l’institution financière gère son risque de liquidité intrajournalier dans une 
devise unique en lien avec chaque système, mais il est reconnu que les pratiques 
diffèrent selon les institutions et les juridictions, dépendamment de la structure 
institutionnelle mise en place par celles-ci et des spécificités des systèmes dans 
lesquels elles opèrent. Les éléments suivants visent à aider l’institution financière et 
l’Autorité dans la détermination du moyen le plus approprié pour l'application des outils. 
Si l’institution financière a besoin de plus de précisions, elle devrait discuter de la portée 
de l'application des outils avec l’Autorité.

(i) Systèmes

42. L’institution financière qui est un participant direct au STPGV peut gérer sa liquidité 
intrajournalière de plusieurs manières. Elle peut gérer ses activités de paiements et de 
règlements en lien avec chaque système. Par ailleurs, elle peut utiliser des 
« passerelles »206 de liquidité intrajournalières directes entre STPGV; ce qui permet de 
transférer l’excès de liquidité d’un système à un autre sans restriction. D’autres 
dispositions formelles existent, et permettent le transfert de fonds d’un système à un 
autre (comme les accords de liquidité en devise étrangère pouvant être utilisés à titre de 
garantie pour des systèmes domestiques).

43. Pour tenir compte de ces différentes approches, les participants directs devraient 
appliquer une approche ascendante pour déterminer la façon appropriée de présenter 
ces outils de suivi. Les principes suivants sont ceux que l’entité devrait suivre :

� À titre de référence, l’entité devrait divulguer sur une base de système par 
système toute participation dans un STPGV

� Lorsqu’il y a une passerelle de liquidité technique directe en temps réel entre 
deux ou plusieurs STPGV, la liquidité intrajournalière dans ces systèmes peut 
être considérée comme fongible. Au moins, un des STPGV lié peut donc être 
considéré comme un système auxiliaire pour les fins de ces outils;

206 Une « passerelle » de liquidité intrajournalière directe est une fonctionnalité technique construite entre deux ou 
plusieurs STPGV permettant à l’institution financière d’effectuer quotidiennement des transferts directement 
d’un système à l’autre 
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� Si l’entité peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité qu'elle suit régulièrement 
ses positions et utilise d'autres dispositions formelles de transfert de liquidité 
intrajournalière entre STPGV (n’ayant pas de passerelle technique directe de 
liquidité), ces STPGV peuvent également être considérés comme des systèmes 
auxiliaires à des fins de divulgations.

44. Les systèmes auxiliaires (par exemple les systèmes de paiement de détail, CLS, 
certains systèmes de règlement de titres et les contreparties centrales) exercent des 
pressions sur la liquidité intrajournalière de l’entité lorsque ces systèmes règlent des 
obligations de l’entité dans un STPGV. Par conséquent, les exigences de divulgation 
distinctes ne seront pas nécessaires pour de tels systèmes auxiliaires.

45. L’« entité » qui utilise les services de correspondant bancaire devrait fonder ses activités 
de divulgations des paiements et des règlements sur ses comptes avec celles de ses 
correspondants bancaires. Lorsque plus d'un correspondant bancaire est utilisé, l’entité 
devrait effectuer ses divulgations par correspondant bancaire. Si l’« entité » accède à un 
système de paiement indirectement à travers plusieurs correspondants bancaires, ses 
divulgations peuvent être agrégées, à condition que l’entité déclarante puisse démontrer 
à la satisfaction de l’Autorité qu’elle est en mesure de transférer la liquidité entre ses 
correspondants bancaires.

46. L’entité, qui agit comme un participant direct au STPGV, mais qui fait également appel à 
des services de correspondants bancaires, devrait discuter avec l’Autorité afin de savoir 
dans quelle mesure elle peut agréger ses divulgations. L’agrégation peut être appropriée 
lorsque les paiements effectués directement à travers un STPGV et ceux effectués à 
travers les correspondants bancaires sont dans la même juridiction et dans la même 
devise.

(ii) Devise

47. L’« entité » qui gère sa liquidité intrajournalière devise-par-devise, devrait faire sa 
divulgation sur la base de devise individuelle.

48. Si l’« entité » peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité qu'elle gère la liquidité sur une 
base de devise croisée et qu’elle a la capacité de transférer des fonds intrajournalier 
dans un court lapse de temps - y compris dans les périodes de tension aigüe – alors les 
positions de liquidité intrajournalière dans les devises croisées peuvent être agrégées 
aux fins de déclaration. Cependant, l’« entité » devrait également divulguer le niveau de 
chaque devise individuelle afin que l’Autorité puisse surveiller l’étendue dans laquelle les 
entreprises sont tributaires du marché de swaps de change.

49. Lorsque le niveau d'activité de paiement et de règlement de l’« entité » dans une devise 
particulière est considéré comme complètement négligeable, avec l'accord de 
l’Autorité207, une exemption de déclaration pourrait s'appliquer et les déclarations 
distinctes peuvent ne pas être soumises.

207 Comme un seuil indicatif, l’Autorité pourra considérer que la devise est considérée «significative» si les 
engagements globaux libellés dans cette devise est de 5 % ou plus du total des engagements de l’institution.
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(iii) Structure organisationnelle

50. Le niveau organisationnel approprié pour l’institution financière déclarant ses données 
de liquidités intrajournalières devra être déterminé par l’Autorité, il est attendu que les 
outils de suivi soient généralement appliqués au niveau de chaque entité légales 
significative. La décision relative à l’institution financière légale appropriée devrait tenir 
compte des obstacles potentiels associés au transfert la liquidité intrajournalière entre 
entités légales d'un même groupe, y compris la capacité de l’Autorité à allouer les actifs 
liquides, les écarts temporelles et les contraintes logistiques sur le mouvement des 
garanties.

51. Lorsqu’il n'y a pas d'obstacles ou contraintes liés au transfert de liquidité intrajournalière 
entre deux (ou plusieurs) entités légales, et que l’institution financière peut démontrer 
cela à la satisfaction de l’Autorité, les exigences de liquidité intrajournalière de ces 
entités légales peuvent être agrégées à des fins de déclaration.

(iv) Responsabilité des autorités de contrôles domestique et d’accueil

52. Pour les groupes bancaires transfrontaliers, lorsque l’institution financière opère dans 
des STPGV et / ou avec une/des correspondante(s) bancaire (s) à l'extérieur de la 
juridiction où elle est domiciliée, les deux superviseurs d'origine et d'accueil devront 
s’assurer que l’institution financière dispose de suffisamment de liquidités 
intrajournalières pour satisfaire à ses obligations dans un STPGV et / ou avec son (ses) 
correspondant(s) bancaire(s)208. Le partage des responsabilités entre le superviseur 
d’origine et d’accueil dépendra ultimement du fait que, l’institution financière opère dans 
la juridiction non domestique par l'intermédiaire d'une filiale.

Pour les opérations de filiale

� Le superviseur d’origine devrait avoir la responsabilité de surveiller ,à travers la 
collecte et l'examen des données, que l’institution financière soit en mesure de 
répondre à ses responsabilités de paiements et de règlements dans tous les 
pays et dans toutes les devises dans lesquelles elle opère. Le superviseur 
d’origine devrait donc avoir l’option de recevoir un ensemble complet 
d'informations de liquidité intrajournalière.

� L'autorité d'accueil doit avoir, la possibilité d'exiger des filiales étrangères sur son 
territoire, que les outils de liquidité intrajournalière lui soient divulgués, sous 
réserve de leur matérialité.

Référence : Paragraphe 211 du Comité de Bâle « le ratio de couverture de liquidité et des outils de suivi des 
risques de liquidité », Janvier 2013.

208 Le paragraphe 145 du document de Bâle intitulé « Principe de saine gestion et de surveillance du risque de 
liquidité » stipule que «l'autorité d'accueil a besoin de comprendre comment le profil de liquidité du groupe 
contribue aux risques pour l'institution dans sa juridiction, tandis que le superviseur du pays d’origine requiert
des informations sur les risques importants qu’une filiale étrangère fait courir au groupe bancaire tout entier ».
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Pour une filiale active dans un STPGV non-domestiques et/ou de correspondants 
bancaires

� L’autorité d’accueil devrait avoir la responsabilité première de recevoir 
l’ensemble de données pertinentes sur la liquidité intrajournalière de la filiale.

� L’Autorité (superviseur de l’institution financière et superviseur d’origine) 
s’assurera qu'une filiale non domestique dispose de suffisamment de liquidités 
intrajournalières pour satisfaire toutes ses obligations de paiement et de 
règlement. Ainsi, l’Autorité a donc la discrétion d'exiger des filiales non-
domestiques de lui fournir les données de liquidité intrajournalière, le cas 
échéant.

VI. Date de mise en œuvre et la fréquence de divulgation

53. La divulgation des outils de surveillance débutera sur une base mensuelle à partir du 1er

Janvier 2015 pour coïncider avec la mise en œuvre des exigences de divulgation du 
LCR.

54. Des exemples de modèles de divulgations peuvent être trouvés dans l’Annexe 9-II.  Bien 
que ces outils s'appliquent aux entités financières actives au niveau international, 
l’Autorité exige que l’institution financière applique ces exigences de divulgation. 
L’institution financière devrait également s'entendre avec l’Autorité sur la portée de 
l’application des dispositions et des divulgations entre elle et les autorités du pays hôte.

55. En ce qui concerne les outils de surveillance de la liquidité intrajournalière, si l’institution 
financière cliente est incapable de respecter ce délai de mise en œuvre, en raison de 
contraintes de disponibilité des données avec une institution financière correspondante, 
l’Autorité pourrait envisager d’effectuer une mise en œuvre progressive à une date 
ultérieure (au plus tard le 1er janvier 2017).
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Chapitre  9. Proces s us  de  s urve illance prudentie lle

PRINCIPE ESSENTIEL

Principe 1 : Les institutions devraient disposer d’une procédure permettant d’évaluer 
l’adéquation globale de leurs fonds propres par rapport à leur profil de 
risque ainsi que d’une stratégie permettant de maintenir leur niveau de 
fonds propres.

Les paragraphes 719. à 725. ont été retirés puisqu’ils sont destinés aux autorités de 
réglementation.

726. Les institutions doivent être en mesure de démontrer que leurs objectifs internes de 
fonds propres sont justifiés et correspondent à leur profil de risque global ainsi qu’à leur 
cadre opérationnel. En évaluant l’adéquation des fonds propres, la haute direction doit 
avoir une perspective globale de l’exposition aux risques de l’institution, afin d’identifier 
et réagir de manière efficace et en temps opportun aux risques émergents et croissants. 
La haute direction doit également tenir compte de la conjoncture économique dans 
laquelle opère l’institution. Des simulations de crise rigoureuses, de caractère prospectif, 
devraient être effectuées pour déceler les éventuels événements ou changements des 
conditions du marché qui pourraient avoir des répercussions défavorables sur 
l’institution. De toute évidence, il incombe à la haute direction, en premier lieu, de 
s’assurer que l’institution dispose d’un niveau de fonds propres suffisant pour couvrir les 
risques.

Note de l’Autorité

Simulation de crise

La simulation de crise peut se définir comme suit : « l’examen des effets potentiels sur la situation 
financière d’une entreprise de divers changements précis au titre des facteurs de risque, correspondant 
à des événements exceptionnels, mais plausibles »209.

Exigences minimales de fonds propres

En vertu des exigences minimales de la présente ligne directrice, les institutions ne sont pas tenues de 
prendre explicitement en compte la simulation de crise dans l’élaboration des composantes de la 
formule de calcul des fonds propres réglementaires.

Évaluation des fonds propres internes

En plus de satisfaire aux exigences minimales de fonds propres, les institutions doivent procéder à des 
évaluations internes de l’adéquation des fonds propres qu’elles détiennent. Les institutions devraient 
disposer d’une procédure permettant d’évaluer l’adéquation globale de leurs fonds propres par rapport à 
leur profil de risque ainsi que d’une stratégie permettant de maintenir leur niveau de fonds propres.

209 Stress Testing by Large Financial Institutions: Current Practice and Aggregation Issues, Committee on the 
Global Financial System, Bank for International Settlements, April 2000.
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La portée et la complexité des efforts déployés par les institutions pour évaluer l’adéquation des fonds 
propres doivent être proportionnelles à l’importance et la complexité de diverses activités. Il peut s’avérer 
nécessaire de procéder à des simulations de crise exhaustives et sophistiquées pour certaines activités 
qui sont complexes et importantes pour une institution; une simulation moins exhaustive et sophistiquée 
pourrait suffire pour le même genre d’activités dans une institution où ces activités sont moins 
complexes ou importantes.

Les simulations de crise doivent être plausibles et pertinentes en fonction de la composition du 
portefeuille d’une institution. Elles doivent déterminer les vulnérabilités et la possibilité de pertes 
importantes découlant des rapports entre les facteurs de risque dans des conditions extrêmes.

L’analyse de scénarios désigne habituellement des variations des paramètres qui se produisent de 
façon individuelle ou simultanée. Elle permet souvent d’examiner les conséquences des catastrophes 
sur la situation financière d’une institution, par exemple, des mouvements simultanés dans certaines 
catégories de risque influant sur l’ensemble des activités opérationnelles d’une institution, par exemple, 
mouvements des volumes, de la valeur des placements et des taux d’intérêt. Les scénarios peuvent 
être déterminés de diverses façons, notamment au moyen de modèles stochastiques, de l’analyse des 
résultats historiques ou de la répétition d’un événement historique. La précision et l’exhaustivité des 
scénarios peuvent varier en fonction des besoins de l’institution.

Pour augmenter la valeur des exercices de simulation de crise, les institutions devraient prendre en 
compte ce qui suit :

� déterminer une gamme de scénarios susceptibles de générer des pertes pour les portefeuilles 
ou les activités;

� classer les scénarios selon le niveau des éventuels effets défavorables;

� évaluer les probabilités relatives des scénarios.

Les simulations de crise doivent être intégrées aux contrôles internes, à la fois ceux qui sont appliqués 
pour gérer le risque des activités d’une institution et ceux qui régissent l’évaluation et la gestion des 
fonds propres de celle-ci. Elles doivent aussi être intégrées au processus de production de rapports de 
l’institution, afin de permettre à la haute direction et au conseil d’administration de comparer les 
estimations de pertes éventuelles découlant des simulations de crise et les limites de tolérance au 
risque. Les simulations de crise complètent les modèles statistiques de fonds propres et atténuent le 
recours par les institutions à une seule mesure du risque. Elles peuvent être plus efficaces que certains 
modèles de fonds propres, car elles tiennent compte de l’évolution des rapports entre les facteurs de 
risque.

Ainsi, les résultats des simulations de crise devraient :

� renseigner les instances décisionnelles sur les éventuels risques et leurs répercussions;

� permettre aux instances décisionnelles de prendre ces risques en compte dans leurs pratiques 
de planification des fonds propres et de gestion des risques.
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727. Les cinq caractéristiques essentielles d’un processus de saine gestion des risques sont 
les suivantes :

� surveillance active par le conseil d’administration et la haute direction;

� mise en place de politiques, procédures et limites appropriées;

� identification, mesure, atténuation, contrôle, suivi et reddition de compte exhaustive et 
en temps opportun des risques;

� systèmes d’information de gestion (« SIG ») appropriés tant au niveau des activités 
qu’au niveau de l’ensemble de l’institution;

� contrôle interne exhaustif.

9.1 Surveillance par le conseil d’administration et la haute direction210

728. Un processus sain de gestion des risques est primordial pour une évaluation efficace de 
l’adéquation des fonds propres d’une institution. Il incombe aux instances décisionnelles 
d’appréhender la nature et l’ampleur des risques encourus par l’institution, ainsi que la 
relation entre ces risques et les niveaux appropriés de fonds propres. Il leur incombe 
également de s’assurer que les processus de gestion de risques correspondent, dans 
leur formalisation et leur degré de complexité, au profil de risque et au plan d’activité de 
l’institution.

729. L’analyse des exigences de fonds propres actuelles et futures des institutions par 
rapport à leurs objectifs stratégiques constitue un élément essentiel du processus de 
planification stratégique. Le plan stratégique de l’institution doit décrire clairement les 
besoins en fonds propres, les dépenses en capital prévues, le niveau de fonds propres 
souhaitable et les sources externes de capitaux. La haute direction et le conseil 
d’administration doivent considérer la planification des fonds propres comme un 
élément fondamental pour atteindre les objectifs stratégiques fixés.

210 Cette sous-section de la ligne directrice réfère à une structure de direction composée d’un conseil 
d’administration et de la haute direction. Les termes de « conseil d’administration » et de « haute direction » ne
désignent pas des formes juridiques, mais servent plutôt à identifier deux instances décisionnelles au sein de 
l’institution financière.
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730. Il appartient au conseil d’administration de définir l’appétit pour le risque et les niveaux 
de tolérance aux risques de l’institution. Il devrait également s’assurer que la haute 
direction établit un dispositif d’évaluation des divers risques, élabore un système 
permettant de faire le lien entre ces risques et le niveau de fonds propres de 
l’institution et définit une méthode de surveillance de la conformité aux politiques 
internes. Il est tout aussi important que le conseil d’administration adopte et favorise 
des contrôles internes rigoureux, ainsi que des politiques et des procédures 
consignées par écrit, et qu’il s’assure que la haute direction les communique 
efficacement dans l’ensemble de l’institution.

730(i). Le conseil d’administration et la haute direction devraient avoir une connaissance 
suffisante de tous les secteurs d’activités afin de s’assurer que les politiques, les 
contrôles et les systèmes de suivi de risques soient appropriés et efficaces. Ils 
devraient avoir l’expertise nécessaire pour comprendre les activités des marchés de 
capitaux dans lesquelles l’institution est impliquée telles que la titrisation et les activités 
hors-bilan et les risques qui leur sont associés. Le conseil d’administration et la haute 
direction devraient être informés, de façon continue, selon l’évolution des risques liés 
aux marchés financiers, des pratiques de gestion des risques et des activités de 
l’institution. De plus, le conseil d’administration et la haute direction devraient s’assurer 
que les rôles et les responsabilités soient clairement définis. Dans le cas des produits 
et activités qui sont nouveaux ou complexes, la haute direction devrait en comprendre 
les hypothèses sous-jacentes aux modèles d’affaires, l’évaluation et les pratiques de 
gestion de risques. De plus, la haute direction devrait évaluer l’exposition potentielle 
aux risques dans le cas où les hypothèses établies s’avéreraient inexactes.

730(ii). Avant de s’engager dans des nouvelles activités ou d’introduire de nouveaux produits, 
le conseil d’administration et la haute direction devraient identifier et analyser les 
changements du profil de risque global de l’institution qui découleraient de ces produits 
ou activités, et s’assurer de mettre en place les infrastructures et les contrôles internes 
nécessaires afin de gérer les risques. L’institution financière devrait également 
considérer les difficultés dans l’évaluation des nouveaux produits et estimer leur 
performance pendant une période de crise économique.

730(iii). La fonction de gestion de risque de l’institution et le chef de la gestion de risques ou la 
personne dans un poste équivalent, devraient être indépendants des secteurs 
d’activités individuels et rendre compte directement au chef de la direction et au conseil 
d’administration. De plus, la fonction de gestion de risques devrait faire état de ses 
préoccupations, telles que les concentrations de risque et les dépassements des limites 
d’appétit pour le risque�.

� Voir la Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, Autorité des marchés financiers, avril 2009, section 
2.3 « Rôle du chef de la gestion des risques ».
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9.1.1 Saines pratiques de rémunération

730(iv). La gestion des risques devrait faire partie intégrante de la culture de l’institution. Elle 
devrait se voir porter une attention particulière de la part du chef de la direction, de la 
fonction de gestion des risques, de la haute direction, des responsables du pupitre de 
négociation et des autres secteurs d’activités ainsi que des employés impliqués dans 
les décisions stratégiques et quotidiennes. Afin de favoriser le développement et le 
maintien d’une culture de gestion des risques exhaustive, les politiques de 
rémunération ne devraient pas être indûment liées aux résultats à court terme. Les 
politiques de rémunération devraient plutôt être liées à la préservation du capital à 
long terme, à la solidité financière de l'institution et incorporer des mesures de 
performance ajustée en fonction des risques. En outre, une institution devrait fournir 
une divulgation adéquate relativement à ses politiques de rémunération. Le conseil 
d'administration et la haute direction de l’institution ont la responsabilité d'atténuer les 
risques inhérents aux politiques de rémunération afin d'assurer une gestion efficace 
des risques globaux de l’institution.

730(v). Le conseil d’administration de l’institution doit superviser activement la conception et 
l’exploitation des programmes de rémunération, lesquels ne devraient pas être 
contrôlés principalement par le chef de la direction et l’équipe de direction. Les 
membres du conseil d’administration et les employés concernés devraient avoir 
l’indépendance et l’expertise en matière de gestion de risques et de rémunération.

730(vi). Le conseil d'administration doit en outre surveiller et passer en revue les programmes
de rémunération pour s’assurer de la présence de contrôles adéquats et d’un bon 
fonctionnement. L’opérationnalisation des programmes devrait être régulièrement 
revue afin d'assurer leur conformité aux politiques et procédures. Les résultats 
obtenus au titre de la rémunération, des mesures de risques et du risque encouru
devraient être régulièrement revus afin d’assurer l’atteinte des objectifs visés.

730(vii). Les employés attitrés aux fonctions des finances et au contrôle des risques doivent 
être indépendants, avoir l'autorité appropriée et être rémunérés indépendamment des 
secteurs d’activités qu'ils supervisent et proportionnellement avec le rôle clé qu’ils 
occupent dans l’institution. Un niveau approprié d’indépendance et d'autorité de ces 
employés est nécessaire pour préserver l'intégrité de la gestion financière et de la 
gestion des risques vis-à-vis la rémunération incitative.

730(viii). La rémunération doit être ajustée en fonction de tous les types de risques afin qu’elle 
reflète un équilibre entre les bénéfices générés et le niveau de risque assumé pour les 
générer. De façon générale, tant les mesures quantitatives que le jugement devraient 
jouer un rôle dans la détermination des ajustements appropriés au risque, y compris 
les risques plus difficilement quantifiables tels que le risque de liquidité et le risque de 
réputation.
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730(ix). Les résultats obtenus au titre de la rémunération doivent être symétriques avec le 
risque encouru. Les programmes de rémunération devraient relier la taille de 
l’enveloppe de bonis à la performance globale de l’institution. Le paiement d’incitatifs
aux employés devrait être lié à la contribution de l'individu et de son unité d’affaires à 
la performance globale de l’institution.

730(x). Les calendriers de versements doivent être sensibles à l'horizon temporel des risques. 
Les bénéfices et les pertes des différentes activités de l’institution étant réalisés sur 
différentes périodes, les versements liés à la rémunération variable devraient être 
différés en conséquence. Les versements ne devraient pas être conclus sur de 
courtes périodes lorsque les risques sont réalisés sur de longues périodes. Les 
instances décisionnelles devraient remettre en question des versements pour des 
revenus non réalisés ou dont la probabilité de réalisation demeure incertaine au 
moment du versement.

730(xi). La composition en espèces, titres et autres formes de rémunération doit être 
compatible avec le profil de risque de l’institution. La composition variera en fonction 
de la position de l'employé et son rôle. L’institution devrait être en mesure d'expliquer 
le raisonnement menant à la composition choisie.

730(xii). Les institutions doivent divulguer en temps opportun des informations claires et 
exhaustives concernant leurs pratiques de rémunération afin de faciliter la mobilisation
de toutes les parties prenantes, incluant notamment les actionnaires. Les parties
prenantes doivent être en mesure d'évaluer la qualité des pratiques de rémunération 
au soutien de la stratégie et de la position de risque de l'institution. Une divulgation 
appropriée de sa gestion des risques et des autres systèmes de contrôle permettront 
aux contreparties de l’institution de prendre des décisions éclairées au sujet de leurs 
relations d'affaires avec celle-ci. L’Autorité devrait avoir accès à toute l’information 
nécessaire afin d'évaluer les pratiques de rémunération de l’institution.

9.2 Évaluation saine des fonds propres

731. Une évaluation saine des fonds propres comporte les éléments fondamentaux suivants :

� politiques et procédures destinées à garantir que l’institution identifie, mesure et 
divulgue tous les risques importants;

� processus mettant en relation les fonds propres et le niveau des risques;

� processus qui formule des objectifs en termes d’adéquation des fonds propres en 
fonction des risques, en tenant compte des objectifs stratégiques de l’institution et de 
son plan d’activité;

� processus de contrôle interne, de révision et de vérification visant à garantir l’intégrité du 
processus global de gestion.
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9.2.1 Politiques, procédures et limites

731(i). Le programme global de gestion de risques de l’institution devrait inclure des 
politiques détaillées qui établissent des limites précises de gestion prudente pour les 
principaux risques liés aux activités de l’institution. Les politiques et procédures de 
l’institution devraient fournir des directives spécifiques pour la mise en œuvre de 
stratégies d’affaires globales et établir, s’il y a lieu, des limites internes pour les divers 
types de risques auxquels l’institution peut être exposée. Ces limites devraient prendre 
en considération le rôle de l’institution dans le système financier et être établies en 
fonction de ses fonds propres, du total de ses actifs, de ses profits et pertes ou de son 
niveau global de risque lorsque des mesures adéquates sont en place.

731(ii). Les politiques, procédures et limites de l’institution devraient :

� assurer l’identification, la mesure, le suivi, le contrôle et l’atténuation appropriés et en 
temps opportun des risques notamment dans le cadre de ses activités de financement,
d’investissement, de négociation, de titrisation, d’activités hors-bilan et fiduciaires et 
autres activités d’importance au niveau du secteur d’activités et au niveau global;

� s’assurer que la substance économique de l’exposition aux risques de l’institution, 
incluant le risque de réputation et l’incertitude concernant l’évaluation, soit entièrement 
reconnue et intégrée aux processus de gestion de risques;

� être cohérentes avec les objectifs définis de l’institution, de même qu’avec sa santé 
financière;

� délimiter clairement les rôles et les responsabilités au sein des différents secteurs 
d’activités et s’assurer qu’il y a une séparation claire entre les secteurs d’activités et la
fonction de gestion de risques;

� référer aux supérieurs hiérarchiques et notifier les dépassements des limites internes;

� assurer l’analyse des nouvelles activités et des nouveaux produits en impliquant la 
gestion de risques, le contrôle et les secteurs d’activités afin de s’assurer que 
l’institution est apte à gérer et à contrôler ces activités avant d’y donner suite;

� inclure un échéancier et un processus pour les réviser et les mettre à jour au besoin.
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9.2.2 Systèmes de l’information de gestion 

731(iii). Les SIG de l’institution devraient fournir au conseil d’administration et à la haute 
direction, de façon claire et concise, de l’information pertinente et en temps opportun
sur le profil de risque de l’institution. Cette information devrait comporter toutes les 
expositions aux risques, incluant celles relatives aux activités hors-bilan. La haute 
direction devrait également comprendre les hypothèses sous-jacentes et les limites 
inhérentes à la mesure précise des risques.

731(iv). Une agrégation efficace des risques nécessite une infrastructure appropriée et des 
SIG qui permettent :

� l’agrégation des expositions et des mesures de risques entre les secteurs d’activités,
et;

� l’identification des concentrations de risques et des risques émergents (voir la sous-
section 8.6.3).

Les SIG devraient permettre d’évaluer l’impact de différents scénarios de crises qui 
pourraient affecter l’ensemble de l’institution. De plus, les systèmes de l’institution 
devraient être suffisamment souples afin de pouvoir considérer les couvertures et les 
autres techniques d’atténuation des risques mises en place.

731(v). Afin de permettre une gestion proactive des risques, le conseil d’administration et la 
haute direction devraient s’assurer que les SIG sont aptes à fournir régulièrement, de 
l’information exacte et à jour sur le profil de risque agrégé de l’institution ainsi que des 
principales hypothèses utilisées pour l’agrégation des risques. Les SIG devraient être 
flexibles et répondre aux changements des hypothèses de risque sous-jacentes et 
devraient inclure des perspectives multiples d’expositions aux risques afin de prendre 
en considération les incertitudes dans la mesure des risques. Ils devraient aussi 
permettre à l’institution de générer des scénarios d’analyse prévisionnels qui tiennent 
compte de la perception des gestionnaires sur l’évolution des conditions de marchés 
et des crises potentielles. Une validation, initiale et continue, des intrants provenant 
d’autres sources ou d’autres outils utilisés par les SIG (p.ex. : notation de crédit, 
mesures de risques, modèles) devrait être assurée.

731(vi). Les SGI de l’institution devraient être en mesure de déceler les dépassements des 
limites. Aussi des procédures devraient être mises en place pour permettre d’informer 
rapidement la haute direction des dépassements de même que pour s’assurer que les 
mesures appropriées sont prises. Par exemple, les expositions similaires devraient 
être agrégées pour l’ensemble des secteurs d’activités (incluant le portefeuille
bancaire et le portefeuille de négociation) afin de déceler toute concentration ou 
dépassement de limites internes.
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9.3 Évaluation exhaustive des risques

732. Tous les risques importants encourus par l’institution devraient être pris en compte 
dans le cadre du processus d’évaluation des fonds propres. Même s’il est admis que 
tous les risques ne peuvent pas être mesurés avec précision, un processus devrait 
être élaboré pour les estimer. Par conséquent, les risques suivants, qui ne constituent 
en aucun cas une liste exhaustive de tous les risques, devraient être examinés.

733. Risque de crédit – Les institutions devraient disposer de méthodologies leur 
permettant d’évaluer le risque de crédit lié à leurs expositions vis-à-vis différents 
emprunteurs ou contreparties, ainsi qu’au niveau de l’ensemble du portefeuille. Elles 
devraient évaluer les expositions, qu’elles soient notées ou non, et chercher à savoir si 
les pondérations de risque appliquées à de telles expositions, dans l’approche 
standard, sont adaptées au risque qui leur est inhérent. Lorsqu’une institution estime 
que le risque inhérent à une telle exposition, particulièrement si elle n’est pas notée, 
est sensiblement plus élevé que le risque implicite dans la pondération dont elle est 
assortie, elle devrait tenir compte du degré plus élevé de risque de crédit dans 
l’évaluation de l’adéquation globale de ses fonds propres. Lorsque les institutions sont 
plus sophistiquées, la surveillance du risque de crédit pour l’évaluation de l’adéquation 
des fonds propres devrait couvrir, au minimum, quatre domaines : systèmes de 
notation des risques; analyse/agrégation des portefeuilles; titrisation/dérivés de crédit 
complexes; expositions importantes et concentrations du risque.

734. Les notations internes du risque constituent un outil important pour le suivi du risque 
de crédit. Ces notations devraient être adéquates, pour contribuer à l’identification et 
à l’évaluation de toutes les expositions au risque de crédit, et doivent être intégrées à 
l’analyse globale du risque de crédit et de l’adéquation des fonds propres d’une 
institution. Le système de notation devrait fournir des notations détaillées de tous les 
actifs, et pas seulement des encours défaillants. Les provisions pour créances 
douteuses devraient être incluses dans l’évaluation du risque de crédit aux fins de 
l’adéquation des fonds propres.

735. L’analyse du risque de crédit devrait déceler correctement tout point faible d’un 
portefeuille, notamment toute concentration du risque. Elle devrait aussi dûment 
intégrer les risques résultant de la gestion des concentrations de crédit, et autres 
risques au niveau des portefeuilles, au moyen de mécanismes tels que les 
transactions de titrisation et les dérivés de crédit complexes. 

736. Risque opérationnel – Il est estimé que la même rigueur doit être appliquée à la 
gestion du risque opérationnel qu’à la gestion des autres risques majeurs des 
institutions financières. Une mauvaise gestion du risque opérationnel peut résulter en 
une représentation erronée du profil risque/rendement d’une institution et exposer 
celle-ci à d’importantes pertes.
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737. Les institutions devraient développer un dispositif de gestion du risque opérationnel et 
évaluer l’adéquation de leurs fonds propres selon cette méthodologie. Ce dispositif 
devrait tenir compte du goût et de la tolérance de l’institution pour le risque 
opérationnel, conformément aux politiques relatives à la gestion de ce risque, 
examinant notamment de quelle manière et dans quelle mesure ce risque est 
transféré à l’extérieur de l’institution. Il devrait également comporter des politiques 
définissant l’approche adoptée par l’institution pour identifier, évaluer, surveiller et 
contrôler/atténuer ce risque.

738. Risque de marché – Les institutions devraient disposer de méthodes leur permettant 
d’évaluer et de gérer activement tous les risques de marché significatifs apparaissant 
à tout niveau (position, segment de marché, secteur d’activités ou ensemble de 
l’institution). 

738(i). à 738(v). Paragraphes retirés – destinés aux institutions utilisant des technologies 
plus avancées pour évaluer l’adéquation des fonds propres au titre des risques de 
marché et satisfaire aux exigences minimales de fonds propres. 

739. Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire211 – Le processus 
d’évaluation de ce risque devrait porter sur toutes les positions importantes de 
l’institution sur taux d’intérêt et prendre en compte toutes les données pertinentes 
concernant les révisions de taux et les échéances. De manière générale, ces 
informations doivent comprendre : encours et taux d’intérêt contractuels relatifs aux 
instruments et aux portefeuilles; paiements de principal; dates de révision des taux; 
dates d’échéance; indice utilisé pour les révisions de taux; plafonds ou planchers 
contractuels de taux pour les instruments à taux variable. Les hypothèses et techniques
du système doivent en outre être solidement documentées.

740. Indépendamment de la nature et de la complexité du système de mesures utilisé, les 
instances décisionnelles doivent s’assurer que ce système est adéquat et exhaustif. 
La qualité et la fiabilité du système de mesure dépend en grande partie de la qualité 
des données et des différentes hypothèses utilisées dans le modèle. Les instances 
décisionnelles doivent accorder une attention particulière à ces aspects.

741. Risque de liquidité212 – La liquidité est un facteur essentiel de la viabilité de toute 
institution. Le niveau de fonds propres d’une institution peut avoir des conséquences 
sur sa capacité à obtenir des liquidités, notamment en période de crise. Une 
institution doit disposer de systèmes appropriés pour mesurer, surveiller et contrôler 
le risque de liquidité. Les institutions doivent évaluer l’adéquation de leurs fonds 
propres en fonction de leur profil de liquidité et de la liquidité des marchés sur 
lesquels elles opèrent.

211 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion du risque de taux d’intérêt, avril 2009.
212 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009.
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742. Autres risques – Bien qu’il soit reconnu que les « autres » risques, comme le risque 
stratégique ou le risque de réputation, soient difficilement mesurables, l’Autorité 
s’attend à ce que les institutions continuent à développer des techniques de gestion 
pour tous les aspects de ces risques.

742(i). Risque de réputation – le risque de réputation est le risque engendré par une 
perception négative de la part des clients, des contreparties, des actionnaires, des 
investisseurs, des débiteurs, des analystes de marchés et autres tiers ou autorités de 
réglementation, qui pourrait porter atteinte à la capacité de l’institution de maintenir 
ses activités existantes ou futures, ses relations d’affaires et de continuer à accéder 
aux sources de financement (p. ex. : marché interbancaire ou de la titrisation). Le 
risque de réputation est multidimensionnel et reflète la perception des autres 
participants au marché. De plus, l’exposition à ce risque est essentiellement liée à 
l’adéquation des processus internes de gestion de risques de l’institution, ainsi qu’à 
l’efficience de la direction à répondre aux influences externes sur les opérations liées à 
l’institution.

742(ii). Le risque de réputation peut nécessiter l’apport d’un soutien implicite pouvant donner 
lieu à un risque de crédit, de liquidité, de marché, et un risque juridique qui ensemble,
peuvent avoir un impact négatif sur les revenus de l’institution, sa liquidité et ses fonds 
propres. Une institution devrait identifier les sources potentielles du risque de 
réputation auxquelles elle est exposée. Celles-ci incluent les secteurs d’activités, les 
passifs, les opérations affiliées, les instruments hors-bilan et les marchés sur lesquels 
l’institution exerce ses activités. Les risques identifiés devraient être incorporés au 
processus de gestion de risques et pris en considération dans l’évaluation interne de 
l’adéquation des fonds propres ainsi que dans le plan de contingence pour la gestion 
du risque de liquidité.

742(iii). Le risque de réputation associé aux instruments hors-bilan peut s’avérer important en 
période de crise. Ainsi, institution peut-être contrainte à agir, au-delà de ses 
obligations contractuelles, en apportant un soutien implicite aux promoteurs de 
titrisation et d’instruments hors-bilan. L’institution devrait inclure les expositions qui 
pourraient augmenter le risque de réputation dans son évaluation de la conformité à 
l’encadrement des activités de titrisation et de l’impact potentiel défavorable de l’apport 
d’un soutien implicite.

742(iv). Le risque de réputation peut résulter, par exemple, du fait que l’institution agit comme 
promoteur des structures de titrisation telles que les conduits de PCAA et les SAH, 
ainsi que par la vente des expositions de crédit aux fiducies de titrisation. Il peut 
également résulter de la participation de l’institution à la gestion d’actifs ou de fonds, 
particulièrement lorsque les instruments financiers sont émis par des entités détenues
ou le promoteur, et sont distribués aux clients du promoteur. Dans le cas où les 
instruments n’ont pas été évalués convenablement ou que les risques n’ont pas été 
communiqués adéquatement, le promoteur peut se sentir responsable vis-à-vis de ses 
clients, ou se voir obliger de rembourser les pertes subites. Le risque de réputation 
peut également survenir lorsque l’institution est promoteur d’activités telles que la 
gestion des fonds communs de placement du marché monétaire, les fonds de 
couverture interne et les fiducies de placement immobilier. Dans ces cas, l’institution 
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peut décider de soutenir la valeur des actions/unités détenues par les investisseurs,
même si elle n’y est pas tenue par contrat.

742(v). Le risque de réputation peut également affecter les passifs de l’institution, puisque la 
confiance des marchés et la capacité de l’institution à financer ses activités sont 
étroitement liées à sa réputation. Ainsi, afin d’éviter l’atteinte à sa réputation,
l’institution pourrait rembourser par anticipation ses passifs même si cela pouvait avoir 
une incidence négative sur sa liquidité. Ceci est plus particulièrement vrai dans le cas 
des passifs faisant partie des fonds propres réglementaires (p. ex. : les dettes 
hybrides/subordonnées). Dans ces cas, le niveau des fonds propres pourrait être 
affecté.

742(vi). La direction de l’institution devrait mettre en place des politiques appropriées pour 
identifier les sources de risque de réputation lorsque l’institution investit dans de 
nouveaux marchés, de nouveaux produits ou de nouveaux secteurs d’activités. De 
plus, les procédures de simulation de crises de l’institution devraient tenir compte du 
risque de réputation de sorte que la direction ait une bonne compréhension des 
conséquences et des effets secondaires du risque de réputation.

742(vii). Une fois que l’institution a identifié les expositions potentielles pour sa réputation, elle 
pourrait devoir mesurer le montant du soutien à fournir (incluant le soutien implicite 
pour la titrisation) ou les pertes qu’elle pourrait subir en cas de conditions défavorables 
sur les marchés. En particulier, afin d’éviter des effets négatifs sur sa réputation et de 
contribuer au maintien de la confiance des marchés, l’institution devrait développer 
des méthodologies pour mesurer efficacement les effets du risque de réputation en
lien avec les autres risques (p.ex. : le risque de crédit, le risque de liquidité, le risque 
de marché et le risque opérationnel) auxquels elle pourrait être exposée. Ceci peut 
être accompli en incluant les scénarios de risque de réputation dans les simulations de 
crises déjà en place. Par exemple, les expositions hors-bilan non contractuelles 
pourraient être incluses dans les simulations de crise afin de déterminer les impacts 
sur le profil de risque de l’institution. Les méthodologies développées pourraient aussi 
inclure une comparaison entre le montant réel de l’exposition inscrit au bilan et le 
montant maximal de l’exposition détenue hors-bilan, qui représente le montant 
potentiel auquel l’institution est exposée. 

742(viii).En fournissant un support implicite, l’institution signale au marché que les risques liés 
aux actifs titrisés sont encore détenus par elle et n’ont pas été transférés. Puisque le 
risque lié aux provisions pour le soutien implicite n’est pas couvert par les dispositions 
des chapitres 3 à 7, il devrait être pris en considération dans le cadre du présent 
chapitre. De plus, le processus d’approbation des nouveaux produits et des nouvelles 
stratégies devrait considérer les provisions potentielles pour le soutien implicite et être 
incorporé dans l’évaluation interne de l’adéquation des fonds propres de l’institution.
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9.4 Surveillance et reddition de compte

743. L’institution devrait mettre en place un système adéquat pour surveiller et signifier son 
exposition au risque ainsi que pour évaluer l’incidence d’une modification de son profil 
de risque sur ses besoins en fonds propres. Les instances décisionnelles doivent 
régulièrement recevoir des rapports sur le profil de risque et les besoins en fonds 
propres de l’institution. Ces rapports doivent leur permettre :

� d’évaluer le niveau et la tendance des risques importants, ainsi que leur effet sur le 
niveau de fonds propres;

� d’évaluer la sensibilité et la pertinence des hypothèses clés utilisées dans le système 
de mesures des fonds propres; 

� d’établir que l’institution détient suffisamment de fonds propres par rapport aux divers 
risques et qu’elle respecte les objectifs définis en matière d’adéquation des fonds 
propres;

� d’évaluer les exigences futures en fonds propres d’après le profil de risque signifié et 
d’ajuster, si nécessaire, le plan stratégique de l’institution.

9.5 Revue du contrôle interne�

744. La structure de contrôle interne d’une institution est essentielle pour le processus 
d’évaluation des fonds propres. Le contrôle effectif de ce processus implique une 
revue par une unité indépendante et, si nécessaire, l’implication des vérifications
internes ou externes. Le conseil d’administration de l’institution a la responsabilité de 
s’assurer que la haute direction met en place un système d’évaluation des divers 
risques, élabore un système reliant le niveau de fonds propres aux risques et définit 
une méthode de surveillance du respect des politiques internes. Il doit vérifier 
régulièrement que son système de contrôle interne est adéquat, afin de garantir que 
l’institution mène ses activités de façon ordonnée et prudente.

745. L’institution devrait procéder à des examens périodiques de son processus de gestion 
des risques afin de garantir son intégrité, sa précision et sa pertinence. Les domaines 
qui devraient être examinés sont les suivants :

� caractère approprié du processus d’évaluation des fonds propres de l’institution, en 
fonction de la nature, de l’étendue et de la complexité de ses activités;

� identification des grandes expositions et des concentrations de risque;

� exactitude et exhaustivité des données utilisées dans le processus d’évaluation de
l’institution; 

� Voir la Ligne directrice sur la gouvernance, Autorité des marchés financiers, avril 2009, point 4 « contrôle 
interne ».
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� pertinence et validité des scénarios utilisés dans le processus d’évaluation; 

� simulations de crise et analyse des hypothèses et des données utilisées;

� efficacité de la reddition de comptes relativement aux dépassements de limites et
autres redditions exceptionnelles213.

746. à 760. Paragraphes retirés - destinés aux autorités de réglementation

9.6 Aspects spécifiques à traiter dans le cadre du processus de surveillance 
prudentielle

761. Plusieurs aspects importants auxquels les institutions et l’Autorité devraient accorder 
une attention toute particulière lors du processus de surveillance prudentielle ont été 
identifiés. Ces aspects portent notamment sur certains risques importants qui ne sont 
pas directement pris en compte dans le cadre des chapitres 3 à 6 de la présente ligne 
directrice et sur des évaluations essentielles que l’Autorité doit effectuer pour s’assurer 
du bon fonctionnement de certains aspects couverts par ces chapitres.

9.6.1 Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire

762. Il est reconnu que le risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire peut être un 
risque important, et que des fonds propres doivent donc y être affectés. Compte tenu 
de la forte hétérogénéité qui existe parmi les institutions financières quant à la nature 
de ce risque, il a été convenu de traiter le risque de taux d’intérêt dans le cadre de ce 
chapitre. L’Autorité pourrait néanmoins définir une norme minimale obligatoire de 
fonds propres.

763. Il est reconnu que les systèmes internes des institutions constituent le principal 
instrument de mesure du risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire et la 
base de la réaction de l’Autorité. Pour faciliter la surveillance des expositions au risque 
de taux d’intérêt, les institutions doivent fournir à l’Autorité les résultats produits par 
leurs systèmes d’évaluation internes, en termes de valeur économique par rapport aux 
fonds propres, sur la base d’un choc de taux d’intérêt standard.

213 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gouvernance, avril 2009, point 4 « contrôle interne ».
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764. Si l’Autorité considère que l’institution ne détient pas suffisamment de fonds propres 
par rapport au niveau du risque de taux d’intérêt, elle doit exiger que l’institution 
réduise ce risque, se dote d’un volume déterminé de fonds propres supplémentaires 
ou associe les deux mesures. L’Autorité sera particulièrement attentive au fait que les 
institutions aient un volume adéquat de fonds propres par rapport au risque de taux 
d’intérêt lorsque la valeur économique diminue de plus de 20 % de la somme des 
fonds propres des catégories 1 et 2 en cas de choc de taux d’intérêt standard (200 
points de base) ou équivalent, tel que le précise le document de référence « Principes 
pour la gestion et la surveillance du risque de taux d’intérêt »*.

9.6.2 Risque de crédit

765. et 766. Paragraphes retirés – destinés aux institutions utilisant la méthodologie NI. 

9.6.2.1 Risque résiduel

767. La présente ligne directrice permet aux institutions de compenser le risque de crédit 
ou de contrepartie par des sûretés, garanties ou dérivés de crédit, ce qui entraîne une 
réduction des exigences de fonds propres. Si, pour diminuer le risque de crédit, les 
institutions ont recours à des techniques ARC, celles-ci peuvent faire naître des 
risques de nature à limiter l’efficacité de la protection. Ces risques auxquels les 
institutions sont exposées (risque juridique, risque de documentation ou risque de 
liquidité) sont à prendre en compte par l’Autorité. Le cas échéant, même si elle 
respecte les exigences de fonds propres de la présente ligne directrice, une institution 
pourrait être confrontée à une exposition plus importante que prévu au risque de crédit 
à l’égard de la contrepartie sous-jacente. À titre d’exemple, ces risques incluent :

� incapacité de mobiliser ou de réaliser rapidement les sûretés reçues (en cas de défaut 
de la contrepartie);

� refus ou retard de paiement du garant;

� inefficacité d’une documentation non vérifiée.

768. L’Autorité exigera donc que les institutions aient mis en place des politiques et 
procédures ARC, consignées par écrit, en vue de contrôler ces risques résiduels. Une 
institution peut se voir demander de soumettre ces politiques et procédures à l’Autorité 
et doit régulièrement examiner leur adéquation, leur efficacité et leur fonctionnement.

* Principes pour la gestion et la surveillance du risque de taux d’intérêt, Comité de Bâle, Banque des règlements 
internationaux, juillet 2004. Veuillez vous référer également à la « Ligne directrice sur la gestion du risque de 
taux d’intérêt » à l’intention des coopératives de services financiers, publiée par l’Autorité en avril 2009. 
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769. Dans le cadre de ses politiques et procédures ARC, une institution doit se demander 
si, lorsqu’elle calcule ses exigences de fonds propres, il est approprié de prendre 
intégralement en compte la valeur du facteur ARC comme les chapitres 3 à 6 de la 
présente ligne directrice l’y autorise et elle doit démontrer que ses politiques et 
procédures de gestion ARC justifient la réduction de l’exigence de fonds propres 
qu’elle prend en compte. Lorsque l’Autorité n’est pas satisfaite de la rigueur, de la 
pertinence ou de l’application de ces politiques et procédures, elle peut requérir de 
l’institution la mise en place d’une action corrective immédiate ou la détention de fonds 
propres supplémentaires au titre du risque résiduel jusqu’à ce que les insuffisances 
des procédures ARC soient comblées à la satisfaction de l’Autorité. Celle-ci peut, par 
exemple, imposer à une institution de prendre une ou plusieurs des mesures suivantes 
:

� ne pas prendre intégralement en compte les facteurs ARC (sur l’ensemble du 
portefeuille de crédit ou une gamme de produits donnée);

� détenir un montant supplémentaire spécifique de fonds propres.

9.6.2.2 Risque de contrepartie

777(i). Étant donné que le risque de contrepartie (RC) représente une forme de risque de 
crédit, les institutions devraient adopter des approches en matière de simulations de 
crise, de « risques résiduels » liés aux techniques d’atténuation du risque de crédit et 
de concentrations de crédit qui satisfassent aux normes de la présente ligne directrice 
exposées dans les paragraphes précédents. 

777(ii). Une institution doit disposer de politiques, procédures et systèmes de gestion du RC 
reposant sur des principes sains et mis en œuvre de façon intègre, qui soient adaptés 
à la sophistication et à la complexité des expositions de l’institution comportant un RC. 
Un dispositif sain de gestion du RC recouvre l’identification, la mesure, la gestion, 
l’approbation et la communication interne du RC.

777(iii). Les politiques de gestion du risque adoptées par une institution doivent tenir compte 
des risques de marché et de liquidité, ainsi que des risques juridiques et opérationnels 
pouvant être associés au RC et, dans la mesure du possible, des corrélations entre 
ces risques. Avant de s’engager avec une contrepartie, l’institution doit en évaluer la 
qualité de crédit et tenir dûment compte des risques de prérèglement et de règlement. 
La gestion de ces risques doit avoir lieu, de manière aussi complète que possible, au 
niveau de la contrepartie (agrégation des expositions au RC avec d’autres expositions) 
ainsi qu’à l’échelle de l’institution.

777(iv). Le conseil d’administration et la haute direction doivent être activement associés au 
processus de contrôle du RC et le considérer comme un aspect essentiel de l’activité 
de l’institution, auquel il convient de consacrer des ressources importantes. 
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777(v). Les rapports quotidiens sur les expositions d’une institution au RC doivent être révisés 
par des responsables hiérarchiques possédant l’expertise et l’autorité suffisantes pour 
faire appliquer une réduction des positions prises par tel ou tel gestionnaire de crédit 
ou négociant, ainsi qu’une réduction de l’exposition globale de l’institution au RC. 

777(vi). Le système de gestion du RC doit être utilisé conjointement avec des limites internes 
de crédit et de négociation. À cet égard, ces limites doivent être établies en fonction du 
risque mesuré par le modèle de l’institution; la relation doit être constante et doit être 
bien comprise par les gestionnaires de crédit, les négociants et la haute direction. 

777(vii). La mesure de l’exposition au RC doit inclure un suivi de l’utilisation journalière et intra 
journalière des lignes de crédit. Les institutions doivent mesurer leur exposition 
courante brute et nette des sûretés détenues lorsque ce calcul est approprié et 
significatif (instruments dérivés de gré à gré, prêts sur marge, etc.). Pour que leur 
système de suivi des limites soit solide, les institutions doivent notamment mesurer et 
évaluer l’exposition maximale ou l’exposition potentielle future (EPF), sur la base de 
l’intervalle de confiance qu’elles ont choisi, tant au niveau du portefeuille que de 
chaque contrepartie. Elles doivent prendre en compte les positions importantes ou 
concentrées, notamment par groupes de contreparties liées, par secteur, par marché, 
par stratégie de placement des clients, etc.

777(viii). Paragraphe retiré – destiné aux institutions utilisant une approche fondée sur un 
modèle interne pour le traitement du risque de contrepartie. 

777(ix). Les institutions doivent être dotées d’un processus permettant la vérification du 
respect d’un ensemble documenté de politiques, contrôles et procédures internes 
relatifs au fonctionnement du système de gestion du RC. Ce système doit s’appuyer 
sur une documentation exhaustive, par exemple, sous la forme d’un manuel de 
gestion des risques qui décrit les principes fondamentaux à la base de la gestion des 
risques et explique les techniques empiriques de mesure du RC.

777(x). L’institution doit procéder périodiquement à une analyse indépendante du système de 
gestion du RC dans le cadre de son processus de vérification interne. Cette analyse 
doit porter à la fois sur les activités des unités d’octroi de crédit et de négociation, et 
sur celles de l’unité indépendante de contrôle des risques. De même, l’ensemble des 
procédures de gestion du RC doit être revu à intervalles périodiques (idéalement au 
moins une fois par an) en s’attardant plus spécifiquement, au minimum, aux aspects 
suivants :

� le caractère adéquat de la documentation concernant le système et les processus de 
gestion du RC;

� l'organisation de l'unité de gestion des sûretés;
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� l’organisation de l’unité de contrôle du RC;

� l’intégration des mesures du RC dans la gestion quotidienne des risques;

� les procédures d’agrément des modèles de tarification des risques et des systèmes 
d’évaluation utilisés par les négociants et le personnel du postmarché;

� la validation de toute modification significative du processus de mesure du RC;

� l’ampleur des RC appréhendés par le modèle;

� la fiabilité et l’intégrité du système de reddition de compte;

� la précision et l’exhaustivité des données relatives au RC;

� la transposition fidèle, dans la mesure des expositions, du cadre juridique régissant les 
accords de sûreté et de compensation;

� le contrôle de la cohérence, de l’actualité et de la fiabilité des sources d’information 
utilisées dans les modèles internes, ainsi que de l’indépendance de ces sources;

� l’exactitude et la pertinence des hypothèses en matière de volatilité et de corrélations;

� l’exactitude des calculs de l’évaluation et d’équivalent risque;

� la vérification de la précision du modèle par de fréquents contrôles ex post.

777(xi). à 777(xiv). Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser un 
modèle interne ou l’approche standard pour estimer le montant de son 
exposition au risque de contrepartie.

9.6.3 Concentrations de risques

770. Les concentrations de risques non gérées constituent sans doute la principale cause 
des grands problèmes du secteur financier. L’institution devrait considérer toutes les 
expositions directes et indirectes similaires, indépendamment d’où elles ont été 
comptabilisées (p.ex. : portefeuille bancaire vs portefeuille de négociation). Une 
concentration de risques consiste en une exposition unique ou un groupe d’expositions 
(p.ex. : au même emprunteur ou à la même contrepartie, incluant l’exposition aux 
fournisseurs de protection/garants, zone géographique, industrie ou d’autres facteurs de 
risques) de nature à engendrer potentiellement (i) des pertes suffisamment importantes 
(par rapport à la rentabilité, aux fonds propres, au total des actifs ou au niveau global du 
risque) pour menacer la solvabilité de l’institution financière ou sa capacité à poursuivre 
ses activités principales ou (ii) un changement important du profil de risque de 
l’institution. Les concentrations de risques devraient être analysées tant au niveau de
l’entité légale qu’au niveau consolidé. En effet, des concentrations de risques au niveau 
d’une filiale pourraient s’avérer non significatives au niveau consolidé, mais pourraient 
tout de même menacer la viabilité de la filiale.
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771. Les concentrations de risques peuvent apparaître à l’actif, au passif ou au hors bilan 
d’une institution financière lors de l’exécution ou le traitement de transactions (produits 
ou services) ou encore dans diverses expositions correspondant à ces catégories. 
Comme le prêt est l’activité première de la plupart des institutions de dépôt, les 
concentrations de risque de crédit sont souvent les concentrations les plus importantes.

772. Les concentrations de risque apparaissent dans les expositions directes envers des 
débiteurs, et, éventuellement, dans les expositions vis-à-vis de fournisseurs de 
protection/garants. Ces concentrations devraient être intégrées dans l’évaluation globale 
de l’exposition aux risques de l’institution. Celle-ci devrait prendre en considération les 
concentrations qui sont basées sur des facteurs de risques communs ou corrélés qui 
reflètent des situations spécifiques différentes des concentrations traditionnelles telles 
que les corrélations entre le risque de marché, le risque de crédit et le risque de liquidité.
Ces concentrations ne sont pas prises en compte dans les exigences de fonds propres 
prévues dans les chapitres 3 à 7 de la présente ligne directrice.

773. Les institutions devraient être dotées de politiques, systèmes et contrôles internes 
efficaces pour identifier, mesurer, surveiller et contrôler leurs concentrations de risque. 
Les institutions devraient explicitement prendre en compte l’ampleur de leurs 
concentrations de risque lors de leur évaluation de l’adéquation des fonds propres dans 
le cadre du présent chapitre. Ces politiques devraient couvrir les différentes formes de 
concentrations de risque auxquelles une institution peut être exposée, dont :

� les expositions significatives envers une contrepartie/emprunteur individuelle ou un 
groupe de contreparties/emprunteurs liés;

� les expositions au même secteur économique ou à la même industrie incluant les 
institutions financières réglementées et non réglementées tels que les fonds de 
couverture et les gestionnaires de fonds privés;

� les zones géographiques;

� les expositions indirectes au risque de crédit résultant des techniques ARC (p.ex. :
exposition à un même type de sûreté ou à une protection du crédit apportée par une 
même contrepartie);

� le risque de marché lié aux expositions de négociation;

� les expositions aux contreparties (p.ex. : les fonds de couverture) lors de l’exécution ou 
du traitement des transactions (de produits ou de services);

� les sources de financement;

� les actifs détenus dans le portefeuille bancaire ou le portefeuille de négociation, tels que 
les prêts, les instruments dérivés et les produits structurés;

� les expositions aux éléments hors-bilan, incluant les garanties, les lignes de crédit et 
autres engagements;
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� les expositions à des contreparties dont les résultats financiers dépendent de la même 
activité ou du même produit de base.

Les institutions peuvent fixer un plafond global pour la gestion et le contrôle de 
l’ensemble des expositions importantes.

773(i). Les concentrations de risques peuvent également émerger d’une combinaison 
d’expositions entre ces grandes catégories (présentées ci-dessus). L’institution devrait 
comprendre ses concentrations de risque à l’échelle de l’institution résultant 
d’expositions similaires dans ses différents secteurs d’activités. Par exemple : les 
expositions aux prêts à risque dans les portefeuilles de prêts, les expositions aux 
contreparties, l’exposition aux conduits et aux véhicules d’investissement structuré, les 
expositions contractuelles et non contractuelles, les activités de négociation et les 
placements à venir où l’institution agira comme placeur (« underwriting pipelines »).

773(ii). Dans la majorité des cas, les concentrations de risques proviennent des expositions 
directes aux emprunteurs et aux émetteurs. L’institution peut aussi s’exposer, de façon 
indirecte, à une concentration dans une catégorie d’actifs par l’entremise 
d’investissements qui sont garantis par ces actifs (p.ex. : les titres garantis par des 
créances). L’institution peut également s’exposer de façon indirecte aux fournisseurs de 
protection garantissant la performance d’un type d’actif en particulier (p.ex. : assureurs 
spécialisés). L’institution devrait mettre en place des procédures systématiques 
adéquates pour identifier une corrélation élevée entre la solvabilité d’un fournisseur de 
protection et les émetteurs des expositions sous-jacentes due à une performance 
dépendante de facteurs communs autres que le risque systémique (p.ex. : « wrong way 
risk »).

774. Le dispositif mis en place par une institution pour gérer les concentrations de risques
doit être convenablement documenté et comporter une définition des concentrations de 
risque pertinente pour l’institution ainsi qu’une description du mode de calcul de ces 
concentrations et de leurs limites. Les limites doivent être définies en fonction des fonds 
propres, du total des actifs ou, lorsque des mesures adéquates existent, du niveau de 
risque global de l’institution.

774.i) Des procédures devraient être mises en place afin de communiquer les concentrations 
de risques à la haute direction et au conseil d’administration en indiquant clairement 
d’où provient dans l’institution chaque segment d’une concentration de risques. 
L’institution devrait disposer de stratégies crédibles d’atténuation de risques approuvées 
par la haute direction. Ces stratégies peuvent comprendre la modification des stratégies
d’affaires, la réduction des limites ou l’augmentation des coussins de fonds propres en 
conformité avec le profil de risque souhaité. Lors de l’implantation des stratégies 
d’atténuation des risques, l’institution devrait être consciente des concentrations 
possibles pouvant résulter de l’utilisation de techniques d’atténuation des risques.
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775. L’institution devrait utiliser des techniques appropriées pour mesurer les concentrations 
de risques, notamment les impacts de différents facteurs de risques, l’utilisation de 
scénarios au niveau des secteurs d’activités et au niveau de l’institution, et l’utilisation de 
simulations de crises intégrées et des modèles de calcul de fonds propres économiques. 
Les concentrations identifiées devraient être mesurées de différentes manières, incluant 
par exemple les expositions nettes et brutes, l’utilisation des montants notionnels et 
l’analyse des expositions avec et sans couverture de contrepartie. L’institution devrait
effectuer périodiquement des simulations de crises pour ses principales concentrations 
de risque et examiner les résultats de ces simulations afin d’identifier les changements 
potentiels des conditions de marché qui pourraient avoir une incidence négative sur les 
résultats de l’institution et l’adéquation de ses fonds propres, pour y faire face de 
manière appropriée. Les résultats de ces simulations devraient être communiqués à la 
haute direction et au conseil d’administration.

775(i). Les politiques, stratégies et procédures mises en place pour la gestion des 
concentrations de risques devraient tenir compte non seulement des conditions 
normales du marché, mais aussi de l’accumulation potentielle des concentrations issues 
de situations de crises, de périodes de récession économique et de périodes d’illiquidité 
générale des marchés financiers. En plus, l’institution devrait établir des scénarios qui 
tiennent compte des concentrations possibles générées par d’éventuelles réclamations 
contractuelles ou non contractuelles. Les scénarios devraient également combiner 
l’accumulation potentielle des expositions avec une perte de liquidité des marchés et 
une baisse significative de la valeur des actifs.

776. (Paragraphe non applicable)

777. Dans le cadre de ses activités, l’Autorité devrait apprécier l’ampleur des concentrations 
de risque d’une institution, la façon dont elles sont gérées et dans quelle mesure elle les 
intègre dans son évaluation interne de l’adéquation des fonds propres dans le cadre du 
présent chapitre. L’Autorité devrait aussi s’assurer que la gestion des concentrations de 
risques n’est pas un processus automatique, mais plutôt un processus qui permet à 
l’institution de déterminer, selon son modèle de gestion, ses propres vulnérabilités. Cette 
évaluation devrait comporter également des vérifications des résultats des simulations 
de crises. L’Autorité devrait entreprendre toute action nécessaire lorsque les risques 
découlant des concentrations de risque d’une institution ne sont pas suffisamment pris 
en compte par cette dernière.

9.7 Risque opérationnel

778. Le produit brut, utilisé dans les approches indicateur de base et standard pour le risque 
opérationnel, est un simple paramètre représentatif de l’ampleur de l’exposition au 
risque opérationnel d’une institution et peut, dans certains cas (par ex. : pour les 
institutions caractérisées par des marges faibles ou une rentabilité réduite), sous-estimer 
le besoin en fonds propres pour le risque opérationnel. L’Autorité vérifiera que les 
exigences de fonds propres obtenues par le calcul des chapitres 3 à 6 de la présente 
ligne directrice donnent une idée cohérente de l’exposition au risque opérationnel d’une 
institution, par exemple, par rapport à d’autres institutions de même taille et exerçant 
des activités similaires. 
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778(i). à 778(iv). Paragraphes retirés – destinés aux institutions tenues à des exigences 
minimales de fonds propres à l’égard du risque de marché et utilisant des 
modèles internes.

779. à 783. Paragraphes retirés – destinés aux autorités de réglementation.

9.8 Processus de surveillance prudentielle pour la titrisation214

784. En plus du principe formulé dans les chapitres 3 à 5 de la présente ligne directrice selon 
lequel les institutions doivent prendre en compte la substance économique des 
transactions pour déterminer l’adéquation de leurs fonds propres, l’Autorité surveillera, 
au besoin, l’application adéquate de ces dispositions. En conséquence, le traitement des 
fonds propres réglementaires pour des expositions de titrisation spécifiques pourrait se 
distinguer des traitements définis dans les chapitres 3 à 5 de la présente ligne directrice, 
en particulier dans les cas où l’exigence générale de fonds propres ne refléterait pas de 
manière adéquate et suffisante les risques auxquels est exposée l’institution. Ainsi, tous 
les risques reliés à la titrisation, particulièrement ceux qui ne sont pas couverts 
entièrement par les dispositions des chapitres 3 à 5, devraient être pris en considération 
par l’évaluation interne de l’adéquation des fonds propres de l’institution. Ces risques 
incluent :

� le risque de crédit, de marché, de liquidité et de réputation liés à chaque exposition;

� les potentiels retards de paiement ou les pertes liées aux expositions sous-jacentes 
titrisées;

� les expositions liées aux lignes de crédit accordées aux SAH;

� les expositions aux garanties fournies par les rehausseurs de crédit ou des tiers.

La gestion des risques liés aux activités de titrisation, au bilan et hors-bilan, devrait être intégrée 
au cadre de gestion de risques de l’institution (p. ex. : l’approbation des produits et des limites 
de concentrations de risques).

784(i). Les expositions de titrisation devraient être incluses dans les SIG de l’institution afin de 
permettre à la haute direction et au conseil d’administration de comprendre l’impact de 
telles expositions sur la liquidité215, les revenus, la concentration des risques et les fonds 
propres. Plus particulièrement, l’institution devrait mettre en place les processus 
nécessaires à la transmission rapide de l’information sur les transactions de titrisation 
incluant les données de marché, lorsqu’elles sont disponibles, ainsi que les données à 
jour sur la performance fournies par le fiduciaire ou l’agent de recouvrement.

214 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation, avril 2009.

215 Autorité des marchés financiers, Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009.
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784(ii). L’institution devrait analyser les risques sous-jacents lorsqu’elle investit dans les 
produits structurés, et ne pas s’appuyer uniquement sur les notes de crédit externes 
attribuées aux expositions de titrisation par les OEEC. L’institution devrait savoir que 
les notes externes sont un point de départ utile pour l’analyse du crédit, mais qu’elles 
ne peuvent remplacer une compréhension complète et appropriée du risque sous-
jacent, surtout lorsque les notes attribuées à certaines catégories d’actif sont récentes
ou sont manifestement volatiles. De plus, lors de l’acquisition et de façon continue, 
l’institution devrait effectuer des analyses de crédit de l’exposition de titrisation. Elle 
devrait aussi mettre en place des outils quantitatifs, des modèles d’évaluation et des 
simulations de crise suffisamment sophistiquées pour évaluer de manière fiable tous 
les risques pertinents.

784(iii). Lorsqu’elle évalue des expositions de titrisation, l’institution devrait s’assurer de bien 
comprendre la qualité du crédit et les caractéristiques de risque des expositions sous-
jacentes dans les transactions de crédit structurées, y compris toutes les 
concentrations de risques. L’institution devrait aussi passer en revue l’échéance des 
expositions qui sous-tendent les transactions de crédit structurées par rapport aux 
créances émises afin d’évaluer les éventuelles asymétries d’échéances.

784(iv). L’institution devrait suivre le risque de crédit des expositions de titrisation à l’échelle de
la transaction, dans chaque secteur d’activités et pour l’ensemble de ses secteurs 
d’activités. Elle devrait produire des mesures fiables du risque global. L’institution
devrait aussi suivre toutes les concentrations significatives des expositions de 
titrisation, comme les concentrations de nom, de produit ou de secteur, et saisir cette 
information dans les systèmes d’agrégation des risques à l’échelle de l’entreprise qui 
surveille, par exemple, l’exposition de crédit envers un débiteur donné.

784(v). L’évaluation des risques par l’institution elle-même doit reposer sur une 
compréhension exhaustive de la structure de la transaction de titrisation. Elle devrait
cerner les différents types de seuils (déclencheurs), d’événements de crédit et de 
dispositions juridiques pouvant affecter le rendement de ses expositions au bilan et 
hors bilan, et intégrer ces seuils et dispositions à sa gestion du financement des 
liquidités, du crédit et du bilan. L’institution devrait aussi tenir compte de l’impact des 
événements ou des seuils sur la position de ses liquidités et de ses fonds propres.

784(vi). Dans le cadre de ses processus de gestion des risques, l’institution devrait considérer 
et, lorsque cela est approprié, évaluer au prix du marché les positions entreposées et 
celles en traitement, quelle que soit la probabilité que ces expositions soient titrisées. 
Elle devrait envisager des scénarios qui peuvent l’empêcher de titriser ses actifs dans 
ses simulations de crise et cerner l’effet potentiel de tels expositions sur sa liquidité, 
ses bénéfices et l’adéquation de ses fonds propres.
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784(vii). L’institution devrait élaborer des plans de contingence prudents précisant comment 
elle pourrait réagir à des pressions au niveau du financement, des fonds propres ou 
d’autres types de pressions qui surviennent lorsque l'accès aux marchés de la 
titrisation est réduit. Les plans de contingence devraient également spécifier la façon 
dont l’institution compte relever les défis d’évaluation des positions potentiellement 
illiquides détenues pour la vente ou à des fins de transaction. Les mesures du risque, 
les résultats des simulations de crise et les plans de contingence devraient être 
incorporés dans les processus de gestion intégrée des risques de l’institution, tout 
comme son évaluation interne de l’adéquation des fonds propres, et devrait aboutir à 
un niveau approprié de capital au titre du pilier 2 en excès des exigences minimales.

784(viii). L’institution qui utilise les techniques d’atténuation des risques devrait comprendre 
entièrement les risques à atténuer, l’impact potentiel de l’atténuation et si l’atténuation 
est pleinement efficace ou non. Plus particulièrement, l’institution devrait déterminer si 
elle devra apporter un soutien à ses structures de titrisation en période de crise 
lorsque la titrisation est utilisée comme source de financement.

785. Entre autres, l’Autorité peut, le cas échéant, examiner l’évaluation par l’institution de 
ses besoins en fonds propres ainsi que la façon dont cette évaluation se reflète dans 
le calcul des fonds propres et dans la documentation relative à certaines transactions 
pour déterminer si les exigences de fonds propres correspondent au profil de risque 
(p.ex. : clauses de substitution). L’Autorité examinera aussi comment l’institution a 
traité dans son calcul du capital économique, les asymétries d’échéances relatives aux 
positions conservées. Plus particulièrement, elle devra surveiller attentivement la 
structuration des asymétries d’échéances pour déceler toute volonté de réduire 
artificiellement les exigences de fonds propres. Elle pourra en outre examiner 
l’évaluation faite par l’institution de la corrélation effective entre les actifs du lot et la 
façon dont l’institution l’a prise en compte dans le calcul des fonds propres. Lorsqu’elle 
considère que l’approche d’une institution n’est pas adéquate, l’Autorité pourra 
prendre les mesures et actions nécessaires parmi lesquelles : refus ou réduction d’un 
allégement d’exigences de fonds propres dans le cas d’actifs cédés, ou augmentation 
des fonds propres requis en regard des expositions de titrisation acquises.

9.8.1 Degré de transfert de risque

786. Les transactions de titrisation peuvent être effectuées à d’autres fins que le transfert de 
risque de crédit (p.ex. : financement). Dans ce cas, il pourrait néanmoins exister un 
transfert de risque de crédit limité. Cependant, pour qu’un établissement initiateur puisse 
bénéficier d’un allégement des exigences de fonds propres, le transfert de risque 
résultant de la titrisation doit être jugé significatif par l’Autorité. S’il est estimé insuffisant 
ou inexistant, l’Autorité peut imposer l’application d’exigences de fonds propres 
supérieures à ce que prescrivent les chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice ou 
refuser à l’institution tout allégement. L’allégement obtenu correspondra donc au 
montant du risque de crédit effectivement transféré. Les exemples suivants présentent 
des cas où l’Autorité peut s’interroger sur le degré de transfert du risque, par exemple, 
lorsqu’une part importante du risque est conservée ou rachetée ou bien en cas de 
sélection des expositions à transférer par voie de titrisation.
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787. Le fait de retenir ou de racheter des expositions de titrisation significatives peut, selon la 
part de risque détenue par l’établissement initiateur, aller à l’encontre de l’objectif de 
transfert du risque de crédit. Plus particulièrement, l’Autorité s’attend à ce qu’une part 
significative du risque de crédit et de la valeur nominale du lot d’actifs soit transférée à 
au moins un tiers indépendant lors du montage de la transaction et après l’exécution de 
la transaction. Quand les institutions rachètent un risque à des fins de tenue de 
marchés, l’Autorité peut juger approprié par exemple, qu’un établissement initiateur 
rachète une partie d’une transaction, mais pas une tranche complète. L’Autorité s’attend, 
lorsque des positions ont été achetées à des fins de tenue de marché, à ce qu’elles 
soient revendues dans une période appropriée, en conséquence, conformément à
l’objectif initial du transfert de risque.

788. Un transfert de risque de trop faible ampleur, surtout concernant des expositions de 
bonne qualité non notées, a pour autre conséquence que l’établissement initiateur 
conservera probablement les actifs non notés de moins bonne qualité et la majeure 
partie du risque de crédit inhérent aux expositions sous-jacentes de la transaction de 
titrisation. En conséquence, et selon le résultat du processus de surveillance 
prudentielle, l’Autorité peut accroître les exigences de fonds propres pour certaines 
expositions, voire rehausser le niveau global de fonds propres que l’institution est tenue 
de posséder.

9.8.2 Innovations du marché

789. Comme les exigences minimales de fonds propres concernant la titrisation ne régleront 
peut-être pas tous les problèmes éventuels, l’Autorité aura à examiner les nouvelles 
caractéristiques des titrisations au fur et à mesure des innovations. De telles évaluations 
comporteront une étude de l’incidence des nouveaux montages sur le transfert du risque 
de crédit et aboutiront, le cas échéant, à des actions appropriées dans le cadre du 
présent chapitre. Des actions pourront être décidées au titre du chapitre 5, pour prendre 
en compte les innovations du marché; elles pourront prendre la forme d’un ensemble 
d’exigences opérationnelles et/ou d’un régime de fonds propres spécifique.

9.8.3 Apport d’un soutien implicite

790. Un soutien à une transaction, qu’il soit contractuel (p.ex. : par des rehaussements de 
crédit au montage de la titrisation) ou non (soutien implicite), peut prendre de 
nombreuses formes. Par exemple, un soutien contractuel peut inclure : 
surdimensionnement; dérivés de crédit; comptes de lissage des flux; engagements 
contractuels de recours; effets de rang subordonné; facteurs d’atténuation du risque de 
crédit appliqués à une tranche spécifique; subordination des revenus de commissions 
ou d’intérêts; report de la marge financière; options de terminaison anticipée dépassant 
10 % de l’émission initiale. Parmi les soutiens implicites : achat au lot sous-jacent 
d’expositions au risque de crédit dont la valeur s’est dégradée; vente au lot sous-jacent, 
avec décote, d’expositions au risque de crédit; achat d’expositions sous-jacentes à un 
prix supérieur à celui du marché; augmentation d’une position de premières pertes pour 
tenir compte de la détérioration de la qualité des expositions sous-jacentes.
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791. L’apport d’un soutien implicite (non contractuel), par opposition à un soutien contractuel 
de la qualité du crédit (par rehaussements de crédit), fait l’objet d’une attention 
particulière de l’Autorité. Dans le cas des structures classiques de titrisation, l’apport 
d’un soutien implicite remet en cause le critère de la cession définitive qui, lorsqu’il est 
satisfait, permet aux institutions d’exclure les actifs titrisés du calcul de leurs fonds 
propres réglementaires. Pour les structures de titrisation synthétiques, le transfert de 
risque est annulé. En apportant un soutien implicite, les institutions signalent qu’elles 
continuent de supporter le risque et qu’il n’y a pas eu réellement transfert du risque. Le 
calcul des fonds propres de l’institution sous-évalue donc le risque réel. En 
conséquence, l’Autorité pourra prendre les mesures ou actions appropriées lorsqu’une 
institution recourt à un soutien implicite.

792. Lorsqu’il s’avère qu’une institution apporte un soutien implicite à une titrisation, elle 
devra détenir des fonds propres en rapport avec la totalité des expositions sous-jacentes 
associées à la structure, comme si celles-ci n’avaient pas été titrisées. Elle devra 
également annoncer publiquement qu’elle a fourni un soutien non contractuel et préciser 
l’augmentation des exigences de fonds propres qui en résulte (indiquée précédemment). 
Il s’agit ainsi d’imposer aux institutions de détenir des fonds propres en rapport avec les 
expositions pour lesquelles elles encourent un risque de crédit et de la dissuader 
d’apporter un soutien non contractuel.

793. S’il s’avère qu’une institution a apporté un soutien implicite en plus d’une occasion, elle 
devra porter à la connaissance du public cette infraction et l’Autorité prendra les actions 
et mesures appropriées, notamment – mais pas uniquement – une ou plusieurs des 
mesures suivantes :

� l’institution peut se voir refuser le bénéfice d’un traitement des fonds propres favorable 
pour les actifs titrisés pendant une période à déterminer par l’Autorité;

� l’institution peut être tenue de posséder des fonds propres en regard de tous les actifs 
titrisés, comme si elle avait contracté un engagement à leur égard, en appliquant un 
facteur de conversion au coefficient de pondération du risque correspondant aux actifs 
sous-jacents;

� aux fins du calcul des fonds propres, l’institution peut être tenue de traiter tous ses actifs 
titrisés comme s’ils étaient restés inscrits à son bilan;

� l’institution peut être tenue de détenir des fonds propres réglementaires supérieurs aux 
ratios d’exigences minimales de fonds propres en fonction des risques.

794. L’Autorité se montrera vigilante dans l’examen du soutien implicite et entreprendra 
l’action la plus appropriée pour en atténuer les effets. Dans l’attente d’une éventuelle 
enquête, l’institution peut se voir refuser tout allégement de ses exigences de fonds 
propres pour ses transactions de titrisation prévues (moratoire). La réaction de l’Autorité 
sera destinée à changer le comportement de l’institution à l’égard du soutien implicite et 
à corriger la perception du marché quant à la volonté de l’institution d’apporter de futurs 
recours au-delà de ses obligations contractuelles.
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9.8.4 Risques résiduels

795. Comme dans le cas des techniques d’atténuation du risque de crédit en général, 
l’Autorité examinera le bien-fondé des approches des institutions pour la prise en 
compte de la protection de crédit. En particulier, en ce qui concerne les titrisations, elle 
analysera la validité de la protection par rapport aux rehaussements de crédit de 
premières pertes. Pour ce qui est de ces positions, la perte attendue ne devrait pas 
constituer un élément significatif du risque, et devrait être conservée par l’acheteur de 
protection par le biais de la tarification. Par conséquent, l’Autorité s’attend à ce que les 
politiques des institutions tiennent compte de cet aspect dans la détermination de leur 
capital économique. Si l’Autorité ne considère pas que l’approche de prise en compte de 
la protection est convenable, elle pourra prendre les actions et mesures appropriées, qui 
peuvent comporter une augmentation des exigences de fonds propres en regard d’une 
transaction spécifique ou d’une catégorie particulière de transactions.

9.8.5 Clauses de rachat anticipé

796. L’Autorité s’attend à ce que l’institution ne recourt pas à des clauses lui permettant de 
procéder au rachat anticipé de la titrisation ou de la couverture de protection de crédit si 
cela doit augmenter l’exposition de l’institution à des pertes ou à une détérioration de la 
qualité de crédit des expositions sous-jacentes.

797. Outre le principe général énoncé précédemment, l’Autorité s’attend à ce que l’institution 
ne procède à la liquidation anticipée qu’à des fins économiques, par exemple, lorsque le 
coût de gérer les expositions de crédit dépasse les bénéfices des expositions sous-
jacentes.

798. À la discrétion de l’Autorité, une vérification peut être exigée avant que l’institution ne 
procède à un rachat, afin d’examiner, notamment, les points suivants :

� la justification de la décision d’exercer le rachat par anticipation;

� l’incidence de l’exercice d’une telle clause sur son ratio de fonds propres.

799. L’Autorité peut aussi demander à l’institution de conclure simultanément une transaction 
parallèle, si cela est rendu nécessaire par le profil global de risque de l’institution et les 
conditions de marché.

800. Les clauses de rachat à date déterminée doivent être exécutées à une date postérieure 
à la duration ou durée de vie moyenne pondérée des expositions de titrisation sous-
jacentes. En conséquence, l’Autorité peut imposer un délai minimum à respecter avant 
la première date possible de rachat, compte tenu, par exemple, de l’existence de coûts 
irrécupérables immédiats dans une titrisation sur le marché financier.
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9.8.6 Remboursement anticipé

801. L’Autorité devrait examiner les méthodes adoptées, en interne, par les institutions pour 
mesurer, surveiller et gérer les risques associés aux titrisations des facilités de crédit 
renouvelables, et notamment évaluer le risque et la probabilité d’un remboursement 
anticipé sur de telles transactions. Elle devrait, à tout le moins, s’assurer que les 
institutions appliquent des méthodes satisfaisantes pour affecter les fonds propres 
économiques selon la nature économique du risque de crédit découlant de la titrisation 
des expositions renouvelables et s’attendre à ce que les institutions disposent de 
programmes adéquats assurant la disponibilité de fonds propres et de liquidités, 
intégrant la probabilité d’un remboursement anticipé et permettant de faire face aux 
conséquences d’un remboursement normal ou anticipé. Il faut en outre que ce type de 
plan prenne en compte la possibilité qu’une institution soit tenue de disposer de fonds 
propres réglementaires plus importants en fonction des exigences relatives au 
remboursement anticipé dans le cadre des chapitres 3 à 6 de la présente ligne 
directrice.

802. Dans la mesure où la plupart des déclenchements de remboursements anticipés sont 
liés aux niveaux de marge nette, les facteurs ayant une incidence sur les niveaux en 
question devraient être compris, surveillés et gérés – autant que faire se peut (voir 
paragraphes 790 à 794 sur le soutien implicite) – par l’établissement initiateur. À titre 
d’exemple, les facteurs suivants devraient généralement être pris en compte :

� paiements des intérêts effectués par les emprunteurs sur les soldes sous-jacents à 
recevoir;

� autres commissions ou frais à payer par les débiteurs sous-jacents (par ex. :
commissions au titre des retards de paiement, des avances en compte courant ou des 
dépassements de limite);

� radiations;

� paiements de principal;

� recouvrements sur prêts radiés;

� commissions sur paiements;

� intérêts payés sur certificats d’investissement;

� facteurs macroéconomiques, tels que taux de faillite, fluctuations des taux d’intérêt, taux 
de chômage, etc.
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803. L’institution devrait prendre en considération les conséquences que peuvent avoir des 
changements dans la gestion de portefeuille ou les stratégies commerciales sur les 
niveaux de marge nette et sur la probabilité que se produise un remboursement anticipé. 
Ainsi, des stratégies de marketing ou des changements dans la politique de prêt se 
traduisant par une réduction des marges financières ou une augmentation des radiations 
risquent aussi de faire baisser les niveaux de marge nette et d’augmenter la probabilité 
d’un remboursement anticipé.

804. L’institution devrait recourir à des techniques telles que les analyses de recouvrement 
sur des lots statiques et des simulations de crise pour mieux appréhender les résultats 
des lots. Ces techniques peuvent révéler des tendances négatives ou mettre en 
évidence des effets défavorables. Des politiques permettant de réagir rapidement à des 
évolutions défavorables ou non anticipées devraient être mises en place par l’institution. 
Si elle ne juge pas ces politiques suffisantes, l’Autorité pourra prendre les mesures et 
actions appropriées, lesquelles peuvent comprendre, notamment, l’obligation pour 
l’institution d’obtenir une facilité de trésorerie spécialement affectée à cet effet ou 
d’accroître le coefficient de conversion pour remboursement anticipé, renforçant ainsi les 
exigences de fonds propres de l’institution.

805. Même si les exigences de fonds propres de l’institution soumise au régime de 
remboursement anticipé décrites dans les chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice 
visent à répondre aux éventuelles préoccupations de l’Autorité concernant la 
survenance d’un remboursement anticipé – notamment une marge nette insuffisante 
pour couvrir des pertes potentielles –, les politiques et les principes de surveillance dont 
il est question dans la présente section admettent qu’un niveau donné de marge nette 
n’est pas, en soi, un indicateur parfait de la qualité de crédit du lot d’expositions sous-
jacent. Ainsi, dans certaines conditions, les niveaux de marge nette peuvent régresser si 
rapidement qu’ils ne peuvent rendre compte à temps d’une détérioration. Ils peuvent en 
outre être situés bien au-delà des niveaux de déclenchement, mais avec une forte 
volatilité qui pourrait attirer l’attention de l’Autorité. De plus, la marge nette peut fluctuer 
pour des raisons sans rapport avec le risque de crédit sous-jacent, par exemple, une 
asymétrie de taux avec laquelle les marges financières sont réévaluées par rapport aux 
taux des certificats d’investissement. Les fluctuations ordinaires de la marge nette 
peuvent ne pas préoccuper l’Autorité, même lorsqu’elles provoquent une modification 
des exigences de fonds propres. C’est particulièrement le cas lorsque l’institution 
dépasse le premier seuil déclenchant l’application de facteurs de conversion en 
équivalent-crédit ou qu’elle repasse en dessous. Par ailleurs, il est possible de maintenir 
les niveaux de marge nette en ajoutant (ou en affectant) un nombre toujours plus 
important de nouveaux comptes au fonds principal, ce qui aura tendance à dissimuler la 
détérioration potentielle de la qualité des éléments d’un portefeuille. Pour toutes ces 
raisons, l’Autorité portera particulièrement son attention sur la gestion interne, les 
contrôles et les activités de surveillance du risque, s’agissant des titrisations assorties 
de mécanismes de remboursement anticipé.
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806. L’Autorité s’attend à ce que le degré de sophistication du système mis en place par 
l’institution pour surveiller la probabilité et les risques d’un remboursement anticipé soit 
fonction de l’ampleur et de la complexité de ses transactions de titrisation assorties de 
clauses de remboursement anticipé.

807. En ce qui concerne plus particulièrement les remboursements anticipés contrôlés, 
l’Autorité peut aussi examiner le processus par lequel l’institution détermine la durée 
minimale nécessaire pour rembourser 90 % de l’encours au moment du 
remboursement anticipé. Si l’Autorité ne juge pas ce processus adéquat, elle pourra 
prendre l’action ou la mesure appropriée (par ex. : augmentation du coefficient de 
conversion affecté à une transaction spécifique ou une catégorie de transactions 
particulière).

9.9 Pratiques d’évaluation à la juste valeur

807(i). Les principes qui suivent s’appliquent à toutes les positions qui sont évaluées à la 
juste valeur, et ce, sous des conditions normales et non uniquement en période de 
crise.

807(ii). Les caractéristiques des produits structurés complexes, incluant les transactions de 
titrisation, rendent leur évaluation intrinsèquement difficile, en partie attribuable à 
l’absence de marchés liquides et actifs, à la complexité et à la particularité des ordres 
de paiements ainsi qu’au lien entre les évaluations et les facteurs de risques sous-
jacents. L’absence d’un prix transparent dans un marché liquide signifie que 
l’évaluation doit s’appuyer sur des modèles ou des méthodologies d’approximation de 
prix ainsi que sur le jugement d’experts. Les résultats de tels modèles et processus 
sont très sensibles aux intrants et aux hypothèses adoptées, qui pourraient eux-
mêmes être sujets aux erreurs d’estimation et aux incertitudes. De plus, la calibration 
des méthodologies d’évaluation est souvent compliquée vu la non-disponibilité de 
références.

807(iii). De ce fait, l’institution devrait disposer de structures de gouvernance fiables et de 
processus de contrôle pour l’évaluation à la juste valeur des expositions à des fins de 
gestion de risque et d’information financière. Les structures de gouvernance de 
l’évaluation et les processus qui y sont reliés devraient s’intégrer à la structure 
générale de gouvernance de l’institution et être conformes aux objectifs de gestion de 
risques et de reddition de comptes. Les structures de gouvernance et les processus 
devraient couvrir, explicitement, le rôle du conseil d’administration et de la haute 
direction. En outre, le conseil d’administration devrait recevoir des rapports de la haute 
direction sur la surveillance de l’évaluation et les problématiques de la performance 
des modèles d’évaluation qui sont signalés à la haute direction aux fins de résolution,
ainsi que les changements significatifs aux politiques d’évaluation.
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807(iv). Une institution devrait également disposer de structures de gouvernance claires et 
rigoureuses pour la production, l’affectation et la vérification de l’évaluation des 
instruments financiers. Les politiques devraient prévoir que les approbations de toutes 
les méthodes d’évaluation soient adéquatement documentées. De plus, les politiques 
et les procédures devraient établir l’étendue des pratiques acceptables de tarification, 
d’évaluation au prix du marché, d’ajustements d’évaluation et des réévaluations 
indépendantes périodiques. Les processus d’approbation de nouveaux produits 
devraient inclure toutes les parties concernées à l’interne dans la gestion de risques,
le contrôle des risques, l’assignation et la vérification de l’évaluation des instruments 
financiers.

807(v). Les processus de contrôle d’une institution pour la mesure et la reddition de compte 
de l’évaluation devraient s’appliquer de façon harmonisée dans l’institution et s’intégrer 
aux mesures de risques et aux processus de gestion. En particulier, les contrôles 
d’évaluation devraient s’appliquer de façon harmonisée pour les instruments similaires 
(risques) et être cohérents entre les secteurs d’activités. Ces conditions devraient faire 
l’objet d’audit interne. Sans tenir compte de la comptabilisation au portefeuille bancaire 
ou au portefeuille de négociation d’un nouveau produit, la révision et l’approbation des 
méthodes d’évaluation devraient s’établir en fonction d’exigences minimales. En plus, 
le processus d’approbation de l’évaluation des nouveaux produits devrait s’appuyer 
sur des méthodes d’évaluation acceptables et propres aux produits et activités.

807(vi). L’institution doit avoir la capacité, y compris pendant les périodes de crise, d’établir et 
de vérifier les évaluations des instruments et des transactions auxquelles elle 
participe. Cette capacité devrait être proportionnelle au niveau de risque et à la taille 
des expositions selon la nature des activités de l’institution. En outre, pour les
expositions qui représentent des risques importants, l’institution devrait avoir la 
capacité de produire des évaluations utilisant d’autres méthodes dans le cas où les 
intrants et les approches de base deviendraient peu fiables, non disponibles ou non 
pertinentes en raison de l’instabilité ou de l’illiquidité des marchés. L’institution doit 
évaluer la fiabilité et analyser la performance de ses modèles en période de crise afin 
d’en comprendre les limites.

807(vii). La pertinence et la fiabilité des évaluations sont directement liées à la qualité et à la 
fiabilité des intrants. L’institution devrait appliquer les normes comptables applicables 
pour établir l’information pertinente sur le marché et les autres facteurs ayant un 
impact significatif sur la juste valeur d’un instrument, lors de la sélection des intrants 
appropriés à utiliser dans le processus d’évaluation. Lorsque les valeurs sont dans un 
marché actif, l’institution devrait maximiser l’utilisation des intrants observables qui 
sont pertinents et minimiser l’utilisation des intrants non observables lors de 
l’estimation de la juste valeur par des techniques d’évaluation. Toutefois, lorsque le 
marché est réputé inactif, les intrants ou les transactions observables peuvent ne pas 
être pertinents comme dans une liquidation immédiate ou une vente à tout prix, ou les 
opérations peuvent n’être pas observables, par exemple lorsque les marchés sont 
inactifs. Dans ces cas, les normes comptables relatives à la juste valeur fournissent de 
l’assistance sur ce qui devrait être considéré, sans être normatives. En évaluant si la 
source est fiable et pertinente, l’institution devrait prendre en considération, entre 
autres, les éléments suivants :
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� la fréquence et la disponibilité des prix et des cours du marché;

� si ces prix représentent des transactions réelles effectuées sans lien de dépendance;

� l’ampleur de la distribution des données et leur disponibilité aux intervenants du 
marché concerné;

� la rapidité de publication de l’information relativement à la fréquence des évaluations;

� le nombre de sources indépendantes qui produisent les prix et les cours de marché;

� si les prix et/ou les cours du marché sont basés sur des transactions réelles;

� la maturité du marché;

� les similitudes entre l’instrument financier négocié et celui détenu par l’institution.

807(viii). La divulgation de l’institution devrait être à jour, pertinente, fiable, et utile à la prise de 
décision qui favorise la transparence. La haute direction devrait voir à ce que 
l’information sur l’incertitude liée à l’évaluation puisse être faite de façon plus 
compréhensible. Par exemple, l’institution peut décrire les techniques de modélisation 
et les instruments financiers applicables; la sensibilité de la modélisation de la juste 
valeur aux intrants et aux hypothèses et l’impact des scénarios de crise sur les 
évaluations. L’institution doit régulièrement réviser ses politiques de communication 
afin de s’assurer que l’information demeure pertinente à ses modèles de gestion et à 
ses produits ainsi qu’aux conditions actuelles de marché.
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25. Comme le soulignent ces caractéristiques, des actifs liquides sont « de haute 
qualité » si, lors de leur vente ou d’une pension, leur capacité à générer de la 
liquidité reste intacte, même en période de graves tensions idiosyncratiques et de 
marché. Les actifs de moindre qualité ne remplissent pas cette condition. Une 
institution financière qui voudrait lever de la liquidité en mobilisant des actifs de 
qualité inférieure dans des conditions de graves tensions sur le marché devrait 
accepter une importante décote liée aux ventes forcées afin de compenser les 
risques de marché élevés. Cela peut non seulement affecter la confiance que lui 
porte le marché, mais aussi provoquer des pertes de valorisation pour les 
institutions financières détenant des instruments semblables et accroître les 
tensions sur leur position de liquidité, contribuant donc à de nouvelles ventes 
forcées, à une baisse des cours et à un amenuisement de la liquidité du marché. 
En pareil cas, la liquidité de tels instruments est appelée à se tarir très 
rapidement. 

26. Idéalement, les ALHQ (à l’exception des actifs de niveau 2B décrit ci-dessous) 
devraient aussi être acceptés par la banque du Canada216 en garantie de l’octroi 
de liquidité intra journalière et de lignes de crédit au jour le jour. 

Par le passé, la banque du Canada a apporté au système bancaire un soutien de 
liquidité supplémentaire en cas de graves tensions. 

Ainsi, remplir les conditions d’acceptation de la banque du Canada devrait donc 
renforcer le sentiment que les institutions financières détiennent des actifs 
qu’elles pourraient mobiliser en cas de graves tensions sans porter atteinte au 
système financier dans son ensemble. Cela contribuerait à accroître la confiance 
envers la sécurité et la solidité de la gestion du risque de liquidité au sein du 
système bancaire. 

27. Toutefois, l’acceptation par la banque du Canada n’est pas, à elle seule, une 
preuve de la « haute qualité » d’un actif.

Exigences opérationnelles 

28. Tous les actifs constituant l’ALHQ sont sujets aux exigences opérationnelles 
suivantes. Le but de ces exigences opérationnelles est de reconnaître que ce 
n’est pas l’ensemble des actifs décrits aux paragraphes 49 à 54 répondant à la 
classe d’actifs, à la pondération des risques et aux critères de notation, qui 
devraient être admissibles à l’encours des ALHQ car il y a d’autres restrictions 
opérationnelles sur la disponibilité des ALHQ qui peuvent empêcher leur 
mobilisation en temps opportun au cours d’une période de tension.

216 Dans la plupart des juridictions, des ALHQ devraient non seulement être liquides en période de tensions sur les marchés, mais 
aussi satisfaire aux critères d’acceptation définis par la banque centrale. Dans les juridictions où cette acceptation est limitée à une 
liste très étroite d’actifs, un superviseur peut admettre, dans l’encours des actifs non grevés des actifs non acceptés par la banque 
centrale s’ils remplissent les conditions énumérées pour les actifs de niveau 1 et de niveau 2 (voir Définition des actifs liquides, à
partir du paragraphe 34).
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29. Ces exigences opérationnelles sont conçues pour s’assurer que l’encours de 
ALHQ soit géré de manière à ce que l’entité puisse, et soit en mesure, de 
démontrer qu’elle peut immédiatement utiliser cet encours d’actifs comme source 
de financement contingent, qui est disponible à l’institution financière pour 
conversion en espèces, soit par la vente ferme ou une pension, afin de combler 
les asymétries de financement entre les entrées et les sorties de fonds en tout 
temps pendant la période de tension de 30 jours sans restriction quant à 
l’utilisation de ces liquidités générées. 

30. Toute entité devrait régulièrement mobiliser une partie de ses actifs par le biais 
de pensions ou de ventes fermes afin de tester son accès au marché, l’efficacité 
de ses processus de mobilisation et la disponibilité de ses actifs, mais aussi afin 
de minimiser le risque d’émettre un signal négatif en période de tensions.

31. Tous les actifs doivent être non grevés.

L’expression « non grevé » signifie exempt de toute restriction légale, 
réglementaire, contractuelle ou autre relativement à la capacité de l’institution 
financière à liquider, vendre, transférer ou même céder l’actif. 

Un actif de l’encours ne devrait pas être immobilisé (aussi bien explicitement 
qu’implicitement) pour sécuriser, garantir ou rehausser le crédit pour aucune 
transaction que ce soit, ni être désigné pour couvrir les coûts opérationnels (tels 
que les loyers et les salaires). 

Cependant, les actifs reçus dans le cadre de prises en pension et de cessions 
temporaires de titres qui sont détenus par l’institution financière , mais qui n’ont 
pas été réhypothéqués, peuvent être considérés comme faisant partie de 
l’encours des ALHQ détenus par l’institution financière s’ils sont légalement et 
contractuellement à la disposition de celle-ci. 

En outre, les actifs répondant aux critères d’ALHQ qui ont été mobilisés à 
l’avance ou déposés, ou donnés en garantie à la Banque du Canada ou à un 
organisme public, mais non utilisés pour générer des liquidités, peuvent être 
inclus dans l’encours d’actifs liquides217.

217 Lorsqu’une institution financière a déposé, mobilisé à l’avance ou donné en garantie des actifs de niveaux 1,2 
ainsi que d’autres actifs dans un panier de sûretés et qu’aucun titre n’a été spécifiquement désigné comme 
sûreté pour toutes transactions, elle peut considérer que ces actifs sont grevés par ordre croissant de valeur de 
liquidité dans le LCR, c’est-à-dire que les actifs inadmissibles à l’encours de ALHQ sont attribuées en premier, 
suivi par les actifs de niveau 2B, puis 2A et enfin de niveau 1. Cette détermination doit être faite en conformité 
avec toutes les exigences telles la concentration et la diversification de la Banque du Canada ou un organisme 
public.
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Note de l’Autorité

Dans le cadre de la présente consultation, l’Autorité aimerait discuter avec l’institution 
financière du traitement qui devrait être accordé aux swaps de collatéraux en lien avec les 
exigences de liquidité du présent chapitre, compte tenu de leur potentiel à créer des avantages 
de liquidité. 

32. Toute institution financière devrait exclure de l'encours certains actifs qu’elle n'aurait pas 
la capacité opérationnelle de mobiliser pour couvrir les sorties pendant la période de 
tension, bien que ces actifs répondent à la définition de « non grevé » spécifié au 
paragraphe 31. La capacité opérationnelle de mobiliser les actifs exige d'avoir en place 
des procédures et des systèmes appropriés incluant la fonction identifiée au paragraphe 
33 fournissant des accès à toutes les informations nécessaires pour exécuter la 
mobilisation d'un actif à tout moment. La mobilisation de l'actif doit être exécutable, d'un 
point de vue opérationnel, dans la période de règlement standard pour la classe d'actifs 
dans la juridiction concernée.

33. L’encours d’ALHQ devrait être sous le contrôle de la/des fonction(s) spécifiquement 
chargée(s) de la gestion de la liquidité de l’institution financière (par exemple le 
trésorier), signifiant que la fonction ait le pouvoir continu ainsi que la capacité juridique et 
opérationnelle de mobiliser n'importe quel actif dans l'encours. Le contrôle doit être mis 
en évidence, soit par le maintien des actifs dans un portefeuille distinct géré par la 
fonction avec la seule intention de l'utiliser comme source de fonds contingent, ou par la 
démonstration que la fonction peut mobiliser les actifs à tout moment de la période de 
tension de 30 jours.

Ainsi, les produits des actifs sont disponibles pour la fonction, tout au long de cette 
période sans conflit direct avec une stratégie d’affaires ou une stratégie de gestion des 
risques. 

Par exemple, un actif ne doit pas être inclus dans l’encours si la vente de cet actif sans 
remplacement pendant toute la période de 30 jours enlèvera une couverture, créant 
ainsi une situation de risque ouverte au-delà des limites internes. 

34. Il est permis à l’institution financière de couvrir le risque de marché associé aux ALHQ 
qu’elle détient et de continuer d’inclure ces actifs dans l’encours. Si elle choisit de couvrir 
le risque de marché, l’institution financière devrait prendre en compte (dans la valeur de 
marché appliquée à chaque actif) les sorties de flux monétaires qui pourraient résulter 
de la fermeture anticipée de la couverture (en cas de vente de l’actif).

35. Conformément au Principe 9 du document de Bâle intitulé « Principes de saine gestion 
et de surveillance du risque de liquidité », l’institution financière « devrait disposer de 
politique qui recense les entités juridiques et de l’emplacement physique où la sûreté est 
maintenue et de quelle façon ces sûretés peuvent être mobilisées en temps opportun ». 

De manière plus précise, elle doit avoir une politique en place qui identifie les entités 
juridiques, les localisations géographiques, les devises et les comptes de gardien de 
valeur ou les comptes bancaires où les ALHQ sont détenus. 
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En outre, l’institution financière devrait déterminer si ces actifs doivent être exclus pour 
des raisons opérationnelles et, par conséquent, détenir la capacité de déterminer la 
composition de son encours sur une base quotidienne.

36. Tel que mentionné dans les paragraphes 171 et 172, l’institution financière peut aussi 
faire figurer dans l’encours d’ALHQ, au niveau consolidé, les actifs liquides éligibles 
qu’elle détient, le cas échéant, afin de satisfaire à des exigences réglementaires de 
liquidité d’une entité juridique ou au niveau sous-consolidé, dans la mesure où les 
risques associés, mesurés par les sorties nettes de trésorerie de l’entité juridique ou au 
niveau sous-consolidé sont aussi reflétés dans le LCR consolidé. 

Les ALHQ excédentaires éventuellement détenus par l’entité juridique ne peuvent être 
inclus dans l’encours consolidé que s’ils sont à l’entière disposition de l’institution 
financière en période de tensions.

37. Pour déterminer si les actifs sont librement transférables à des fins réglementaires, 
l’institution financière doit être consciente que les actifs ne peuvent pas être librement 
accessibles à l’institution financière consolidée en raison d’obstacles réglementaires, 
juridiques, fiscaux, comptables ou autres. Les actifs détenus dans des entités juridiques 
qui n'ont pas accès au marché devraient être seulement inclus dans la mesure où ils 
peuvent être librement transférés à d'autres entités qui pourraient les mobiliser.

38. Dans certaines juridictions, il n’existe pas de marché de pensions large et profond 
disponible pour les classes d’actifs éligibles et donc, ces actifs sont susceptibles d’être 
mobilisés par la vente ferme. 

Dans ces circonstances, l’institution financière devrait exclure de son encours d’ALHQ 
ces actifs lorsqu’il y a des obstacles à leur vente tels que les larges décotes dues à des 
ventes à rabais qui feraient en sorte qu’elle ne respecte pas les exigences minimales de 
solvabilité, ou les obligations de détenir ces actifs, incluant mais non limité, aux 
exigences minimaux requis pour la tenue de marché.

39. L’institution financière ne devrait pas inclure dans leur encours d’ALHQ, tout actif ou 
liquidité générée par des actifs reçus sous droit d’être réhypothéqués, si le bénéficiaire 
effectif a un droit contractuel de retrait de ces actifs pendant la période de tension de 30 
jours218.

40. Les actifs reçus à titre de garantie pour les opérations sur instruments dérivés, qui ne 
sont pas distincts et qui sont légalement en mesure d'être réhypothéqués peuvent être 
inclus dans l’encours d’ALHQ à condition que l’institution financière comptabilise une 
sortie appropriée de flux monétaire pour les risques associés tels qu'énoncés au 
paragraphe 116.

41. Conformément au Principe 8 des Principes de saine gestion, une institution financière 
doit gérer activement ses positions et risques de liquidité intrajournalière pour répondre 
à ses obligations de paiements et de règlements en temps opportun aussi bien dans les 

218 Se référer au paragraphe 146 pour le traitement approprié si le retrait contractuel de ces actifs peut se traduire 
par une position courte (par exemple parce que l’institution financière avait utilisé ces actifs dans les opérations 
de cession temporaire de titres à long terme.
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conditions normales qu’en période de tension et ainsi contribuer au bon fonctionnement
des systèmes de paiements et de règlements. L’institution financière et l’Autorité doivent 
être conscientes que le scénario de tension du LCR ne couvre pas les besoins de 
liquidité intrajournalière, attendus ou inattendus.

42. Bien que le ratio LCR doive être respecté et déclaré dans la devise locale, les 
institutions financières, pour leur part, doivent être en mesure de satisfaire à leurs 
besoins de liquidité dans chaque monnaie et conserver des ALHQ correspondant à la 
répartition de leurs besoins par monnaie. Toute institution financière devrait pouvoir 
utiliser l’encours d’ALHQ pour générer de la liquidité dans la monnaie et la juridiction 
enregistrant les sorties nettes de trésorerie. 

Le LCR par devise devrait être surveillé et déclaré de façon à permettre à l’institution 
financière et à l’Autorité de suivre de près les éventuels problèmes d’asymétrie de 
devises. Dans sa gestion du risque de liquidité en devises étrangères, l’institution 
financière devrait prendre en compte le risque que sa capacité d’échanger les monnaies 
et d’accéder aux marchés de changes correspondants diminue rapidement en période 
de tensions, et que de soudaines fluctuations défavorables des cours peuvent aggraver 
les asymétries existantes tout en nuisant à l’efficacité des couvertures de change en 
place. 

43. Afin d’atténuer les effets de seuil qui peuvent apparaître, lorsqu’un actif liquide éligible 
perd son éligibilité (par exemple en cas de détérioration de sa cote de crédit), une 
institution financière sera autorisée à conserver l’actif dans son encours d’ALHQ
pendant un délai additionnel de 30 jours. Ce délai supplémentaire devrait permettre à 
l’institution financière d’ajuster son encours ou de remplacer l’actif.

Diversification de l’encours des actifs liquides de haute qualité 

44. L’encours d’ALHQ devrait être bien diversifié au sein des différentes catégories d'actifs 
(à l'exception de la dette souveraine de la juridiction d'origine de l'institution financière ou
de la juridiction dans laquelle l’institution financière opère : des réserves des banques 
centrales, des titres de créances de la banque centrale, et des espèces. 

Bien que certaines classes d'actifs soient plus susceptibles de rester liquides 
indépendamment de circonstances, ex-ante, il est impossible de savoir avec certitude 
quels actifs spécifiques au sein de chaque classe d'actifs pourraient être soumis à des 
chocs ex-post. 

L'institution financière devrait donc avoir des politiques et des limites visant à éviter la 
concentration par rapport aux types d'actifs, aux émissions et aux types d’émetteurs
ainsi qu’aux devises (conforme à la répartition des sorties nettes de trésorerie par 
devise) au sein des classes d'actifs.
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Définition des actifs liquides de haute qualité (ALHQ)

45. L’encours d’ALHQ devrait se composer d’actifs présentant les caractéristiques énoncées 
ci-dessus aux paragraphes 24 à 27. La présente section décrit le type d’actifs qui ont 
ces caractéristiques et qui peuvent donc faire partie de l’encours.

46. Il existe deux catégories d’actifs éligibles qui peuvent être inclus dans l’encours d’ALHQ. 
Les actifs destinés à être inclus dans chaque catégorie, sont ceux que l’institution 
financière détient le premier jour de la période de tension, sans égard à leur échéance 
résiduelle.

Les actifs de « Niveau 1 » peuvent être inclus sans limite, tandis que les actifs de 
« Niveau 2 » ne doivent pas représenter plus de 40 % de l’encours d’actifs liquides de 
haute qualité. 

47. L’Autorité peut également choisir d'inclure dans les actifs de Niveau 2 une catégorie 
supplémentaire d'actifs (actifs de niveau 2b - voir paragraphe 53 ci-dessous). Si cette 
nouvelle catégorie est incluse, ces actifs ne devraient pas représenter plus de 15 % de 
l’encours total d’ALHQ. Ils doivent aussi être inclus dans le plafond global de 40 % des 
actifs de Niveau 2.

48. Le calcul du plafond de 40 % pour les actifs de Niveau 2 et de 15 % pour les actifs de 
Niveau 2B doit être déterminé après l’application des décotes requises, et après la prise 
en compte des dénouements des opérations sur les titres de financement à court terme 
ainsi que les swaps de collatéral arrivant à échéance dans les 30 jours calendaires 
impliquant un échange d’ ALHQ. 

Dans ce contexte, les opérations à court terme sont celles dont l’échéance est de
30 jours calendaires au maximum. Les détails de la méthode de calcul sont donnés à 
l’Annexe 9-I.

48A Tel que mentionné au paragraphe 48, le calcul du plafond de 40 % pour les actifs de 
Niveau 2 devrait tenir compte de l’impact, sur l’encours des ALHQ, des actifs de Niveau 
1 et 2 qui sont détenus au titre de financements garantis219, les prêts garantis220 ainsi 
que les opérations de swap de collatéral arrivant à échéance dans les 30 jours 
calendaires. 

Le montant maximal d’actifs ajustés de niveau 2 dans l’encours d’ALHQ ne peut 
dépasser les deux tiers (2/3) du montant ajusté d’actifs de niveau 1 après application 
des décotes. Ainsi, le calcul du plafond de 40 % des actifs de niveau 2 tiendra compte 
de toute baisse des actifs de niveau 2B éligibles assujetti au plafond de 15 %
applicables à ces actifs.221222

219 Paragraphe 112
220 Paragraphe 145
221 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité »; Annexe 1, 

paragraphe 2
222 Pour déterminer le calcul des plafonds de 15 % et 40 %, les autorités de contrôle peuvent, à titre d’exigence 

additionnelle, considérer séparément la taille des réserves des actifs de niveau 2 et 2B sur la base non ajustée
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Note de l’Autorité

Aux fins du calcul du LCR, l’Autorité exigera que la taille du bassin d’actifs de niveau 2 et 2B pour 
l’institution financière soit calculée sur une base ajustée tel que mentionné au paragraphe 48A. 
Cependant, l’Autorité surveillera la taille du bassin d’actifs de niveau 2 et 2B sur une base non ajustée 
comme mentionné dans la note de bas de page 14.

48B. En outre, le calcul du plafond de 15 % des actifs de niveau 2B devrait prendre en 
compte l'impact sur l’encours d’ALHQ des montants détenus sous forme d’ALHQ qui 
sont liés à des financements garantis, aux prêts garantis et aux opérations de swap de 
collatéral arrivant à échéance dans les 30 jours calendaires. Le montant maximal des 
actifs de niveau 2B ajusté dans l’encours d’ ALHQ est égal à 15/85 de la somme des 
montants ajustés des actifs de niveaux 1 et 2, ou, lorsque le plafond de 40 % est 
contraignant jusqu'à un maximum de 1/4 du montant ajusté des actifs de niveau 1 et, 
dans les deux cas, après application des décotes223.

48C. Le montant ajusté d’actifs de niveau 1 désigne le montant d’actifs de niveau 1 qui 
résulterait de l’arrivée à échéance des financements garantis, prêts garantis et swaps de 
collatéral à court terme impliquant l’échange d’ALHQ contre des actifs de niveau 
1(incluant des liquidités) qui satisfont, ou satisferaient s’ils étaient non grevés, aux 
exigences opérationnelles énoncées aux paragraphes 28 à 40. 

Le montant ajusté d’actifs de niveau 2A désigne le montant d’actifs de niveau 2A qui 
résulterait de l’arrivée à échéance des opérations à court terme (des financements 
garantis, prêts garantis et swaps collatéral) impliquant l’échange d’ALHQ contre des 
actifs de niveau 2A qui satisfont, ou satisferaient s’ils étaient non grevés, aux exigences 
opérationnelles énoncées aux paragraphes 28 à 40. 

Le montant ajusté d’actifs de niveau 2B désigne le montant d’actifs de niveau 2B qui 
résulterait de l’arrivée à échéance d’opérations à court terme de financements garantis, 
de prêts garantis et swaps de collatéral impliquant l’échange d’ALHQ contre des actifs 
de niveau 2B qui satisfont, ou satisferaient s’ils étaient non grevés, aux exigences 
opérationnelles énoncées aux paragraphes 28 à 40. 

Dans ce contexte, les opérations à court terme ont une échéance de 30 jours 
calendaires au maximum. Comme décrit dans l’Annexe 9-I, les décotes correspondantes 
seraient appliquées avant le calcul des plafonds respectifs224.

Le calcul de l’encours d’ALHQ se présente comme suit225 :

223 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité »; Annexe 1, 
paragraphe 3

224 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité »; Annexe 1, 
paragraphe 4

225 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité »; Annexe 1, 
paragraphe 5
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������� 	
���� = ����� 1 + ����� 2� + ����� 2� � ���������� �� ���� 	� ������	 	� 15 %� ���������� �� ���� 	� ������	 	� 40 %
Où : ���������� �� ���� 	� ������	 	� 15 %= !�"(����� 2� �����é � 1585 # (����� 1 �����é + ����� 2� �����é), ����� 2� �����é � 1560# ����� 1 �����é, 0)
Et ���������� �� ���� 	� ������	 	� 40 %

= !�" $(����� 2� �����é +  ����� 2� �����é � ���������� �� ���� 	� ������	 	� 15 % ) � 23
# ����� 1�����é), 0&

Cette formule peut aussi s’écrire comme suit226 :

������� 	
���� = ����� 1 + ����� 2� + ����� 2� � !�"((����� 2� �����é + ����� 2� �����é) � 23# ����� 1 �����é, ����� 2� �����é � 1585 # (����� 1 �����é + ����� 2� �����é), 0)
Actifs de Niveau 1 

49. Les actifs de niveau 1 peuvent constituer une part illimitée de l’encours d’ALHQ et ne 
sont pas soumis à décote aux fins du LCR227. Toutefois, l’Autorité peut exiger une 
décote pour les titres de niveau 1 en fonction de facteurs tels que la duration, les risques 
de crédit et de liquidité et les décotes habituelles sur opérations de pension. 

50. Les actifs de niveau 1 peuvent être : 

� des pièces et des billets de banque;

� des réserves détenues par les institutions financières auprès de la banque centrale 
(y compris les réserves obligatoires)228, dans la mesure où la politique de la banque 
centrale autorise des retraits sur ces réserves en période de tensions229.

226 Comité de Bâle : « Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité »; Annexe 1, 
paragraphe 6

227 Aux fins du calcul du LCR, la valeur des actifs de niveau 1 figurant dans l’encours d’ALHQ ne doit pas être 
supérieure à leur valeur de marché courante.

228 Dans ce contexte, les réserves détenues par les institutions financières auprès de la banque centrale incluraient 
les dépôts au jour le jour et les dépôts à terme: i) qui sont explicitement et contractuellement remboursables sur 
avis de l’ institution financière; ou ii) qui constituent un prêt en regard duquel l’ institution financière peut 
emprunter à terme ou au jour le jour mais sur une base automatiquement renouvelable (uniquement lorsque 
l’institution financière a un dépôt existant auprès de la banque centrale). Les autres dépôts à terme auprès de la 
banque centrale ne satisfont pas aux critères d’inclusion dans l’encours d’ALHQ; toutefois, s’ils arrivent à 
échéance dans les 30 jours, ces dépôts pourraient être considérés comme des entrées au sens du paragraphe 
154.

229 Les autorités de contrôle nationales devraient convenir avec la banque centrale dans quelle mesure les 
réserves détenues par les institutions financières/entités auprès d’elle peuvent être incluses dans l’encours 
d’actifs liquides, c’est-à-dire dans quelle mesure ces réserves sont mobilisables en temps de crise.
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� des titres négociables correspondants à des créances sur /ou garantis par des
émetteurs souverains, des banques centrales, des organismes publics, la Banque 
des Règlements Internationaux, le Fonds monétaire international, la Banque 
centrale européenne, la Commission européenne ou des banques multilatérales de 
développement, et remplissant les conditions suivantes230 :

o être affectés d’une pondération de 0 % aux termes de l’approche standard de 
Bâle II pour le risque de crédit (section 3.1 du chapitre 3 de la Ligne 
directrice)231;

o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants, profonds 
et actifs, et caractérisés par un faible niveau de concentration; 

o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions; 

o ne pas être émis par un établissement financier232 ni par une entité affiliée d’un 
établissement financier233;

Note de l’Autorité

Les créances des gouvernements provinciaux et territoriaux et les mandataires des administrations 
fédérales, provinciales et territoriales du Canada dont les obligations sont, en vertu de leurs lois 
habilitantes, des obligations directes de l'administration pour laquelle ils sont mandataires, recevront la 
même pondération que celle du gouvernement du Canada en vertu de l’approche standard pour le risque 
de crédit selon Bâle II234.

Les titres hypothécaires émis en vertu de la Loi nationale sur l’habitation (LNH) peuvent être inclus dans 
les actifs de niveau 1.

230 Le dispositif de Bâle III relatif à la liquidité reprend la classification des acteurs du marché qui était utilisée dans 
Bâle II, sauf indication contraire.

231 Le paragraphe 50 c) ne vise que les titres négociables qui relèvent du paragraphe 53 de Bâle II. Quand une 
pondération a été affectée à la discrétion des autorités nationales aux termes du paragraphe 54 de l’approche 
standard de Bâle II, le traitement devrait suivre le paragraphe 50 d) ou 50 e).

232 Cela inclut les entités de dépôts (incluant les entités bancaires), les entités d’assurance, les sociétés de valeurs 
mobilières ainsi que d’autres entités financières qui sont impliquées dans le crédit-bail, la délivrance de cartes 
de crédit, la gestion de portefeuilles, les conseils en placement, les services de garde et de conservation et tous 
autres activités similaires qui sont connexes aux activités bancaires.

233 Cela suppose que le détenteur de titres n’ait pas de recours contre l’établissement financier ou une entité 
affiliée de l’établissement financier. En pratique, cela signifie que des titres émis pendant la crise financière et 
garantis par l’État qui restent des passifs de l’établissement financier ne seraient pas admis dans l’encours 
d’ALHQ. La seule exception concerne le cas où l’institution financière peut aussi être considérée comme un 
organisme public au sens de Bâle II. Les titres émis par une telle institution pourraient alors être inclus dans les 
actifs de niveau 1 s’ils répondent à toutes les conditions nécessaires.

234 Voir Section 3.1 du chapitre 3 de la présente ligne directrice
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� lorsqu’une entité souveraine a une pondération autre que 0 %, des titres de dette émis
en monnaie locale par l’entité souveraine ou la banque centrale dans le pays où est pris 
le risque de liquidité ou dans le pays d’origine de l’entité;

� lorsque l’entité souveraine ne bénéficie pas d’une pondération de 0 %, des titres de 
dette souveraine ou de banque centrale émis en devises étrangères sont éligibles, à 
concurrence du montant des sorties nettes de trésorerie que l’entité devrait effectuer en 
période de tensions dans cette devise spécifiquement en raison de ses opérations dans 
la juridiction où le risque de liquidité est pris. 

Actifs de niveau 2 

51. Les actifs de niveau 2 (comprenant des actifs de niveau 2A et 2B permis par l’Autorité) 
peuvent faire partie de l’encours d’ALHQ, sous réserve qu’ils ne constituent pas plus de 
40 % de l’encours total, après application des décotes. La méthode de calcul du plafond 
des actifs de niveau 2 et 2B est décrite au paragraphe 48. 

Actifs de niveau 2A

52. Une décote de 15 % s’applique à la valeur marchande courante de chaque actif de 
niveau 2A de l’encours d’ALHQ. Les actifs de niveau 2A peuvent être composés 
uniquement des éléments suivants: 

a) des titres négociables correspondant à des créances sur/ou garantis par des 
émetteurs souverains, des banques centrales, des organismes publics ou des 
banques multilatérales de développement, et remplissant toutes les conditions 
suivantes235 :

o être affectés d’une pondération de 20 % dans l’approche standard de Bâle II 
pour le risque de crédit (section 3.1 du chapitre 3 de la ligne directrice sur les 
normes relatives à la suffisance du capital de base -Janvier 2013);

o être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions importants, profonds 
et actifs, et qui sont caractérisés par un faible niveau de concentration;

o avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions (c’est-à-dire 
que la baisse de prix ou l’augmentation de la décote ne dépasse pas 10 % au 
cours d’une période de 30 jours comportant d’importantes tensions sur la 
liquidité);

235 Les paragraphes 50 d) et e) peuvent recouper le paragraphe 52 a) pour ce qui est des titres d’émetteurs 
souverains et de banques centrales assortis d’une pondération de 20 %. Dans un tel cas, ces actifs peuvent 
être affectés à la catégorie des actifs de niveau 1, conformément au paragraphe 50 d) ou e), selon le cas.
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o ne pas être émis par un établissement financier ni par une entité affiliée d’un 
établissement financier236 ;

b) les titres de dettes d’entreprise (y compris le papier commercial237) et des 
obligations sécurisées238 qui satisfont à l’ensemble des conditions suivantes : 

o pour les titres de dettes d’entreprise : ne pas être émis par un établissement 
financier ni par une entité affiliée d’un établissement financier; 

o pour les obligations sécurisées : ne pas être émises par l’institution financière
elle-même ni par l’une de ses entités affiliées; 

o soit i) afficher une note de crédit à long terme d’au moins AA-239 attribuée par un 
organisme externe d’évaluation du crédit (OEEC) reconnu ou, en l’absence de 
note de crédit à long terme, une note à court terme équivalente en termes de
qualité; ii) en l’absence d’une note de crédit d’un OEEC reconnu, afficher une 
notation interne dont la probabilité de défaut (PD) est au moins équivalente à AA;

o être négociées sur des marchés au comptant ou de pensions importants, 
profonds et actifs, et qui sont caractérisés par un faible niveau de concentration;

o avoir fait la preuve qu’elles constituent une source fiable de liquidité sur les 
marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions : c’est-à-dire 
que la baisse de prix ou l’augmentation de la décote au cours d’une période de 
30 jours comportant d’importantes tensions sur la liquidité ne dépasse pas 10 %.

236 Cela suppose que le détenteur de titres n’ait pas de recours contre l’établissement financier ou une entité 
affiliée de l’établissement financier. En pratique, cela signifie que des titres émis pendant la crise financière et 
garantis par l’État, qui restent des passifs de l’établissement financier, ne seraient pas admis dans l’encours 
d’ALHQ. La seule exception concerne le cas où l’institution financière peut aussi être considérée comme un 
organisme public au sens de Bâle II. Les titres émis par une telle institution pourraient alors être inclus dans les 
actifs de niveau 1 s’ils répondent à toutes les conditions nécessaires.

237 À cet égard, les titres de dette d’entreprise (y compris le papier commercial) sont uniquement des titres 
classiques dont la valorisation est facile à connaître à partir de méthodes standard et ne dépend pas de 
connaissances privées (ils ne comprennent ni produits structurés ni dette subordonnée). .

238 Les obligations sécurisées sont des obligations émises et détenues par une institution financière ou un 
établissement de crédit, et sont soumises, par la législation, à un contrôle public spécifique, conçu pour 
protéger les détenteurs. Le produit de l’émission de ces obligations doit être investi, conformément à la 
législation applicable, dans des actifs qui, durant toute la durée de vie des obligations, sont capables de couvrir 
les créances relatives aux obligations et qui, en cas de défaut de l’émetteur, sont affectés prioritairement au 
remboursement du principal et au paiement des intérêts courus.

239 En cas de divergence entre les OEEC, la notation applicable devrait être déterminée selon la méthode utilisée 
dans l’approche standard de Bâle II pour le risque de crédit. Les échelles de notation locales (et non pas 
internationales) d’un OEEC approuvé par l’autorité de contrôle qui remplissent les critères indiqués au 
paragraphe 91 de Bâle II peuvent être reconnues si les titres de dette d’entreprise ou les obligations sécurisées 
sont détenus par une institution financière pour couvrir ses besoins de liquidité en monnaie locale résultant des 
opérations qu’elle réalisait dans la juridiction locale. Cela s’applique aussi aux actifs de niveau 2B.
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Chapitre  10. Dis c ip line  de  marché

10.1 Dispositions relatives à la communication financière

10.1.1 Exigences et champ d’application

L’institution est tenue de respecter les exigences de communication énoncées au présent 
chapitre afin de permettre aux différents intervenants du marché financier d’en apprécier le 
profil de risque. Ces exigences sont en lien avec les approches plus simples prévues par le 
dispositif, soit l’approche standard pour le risque de crédit et les approches indicateur de base 
et standard pour le risque opérationnel.

L’institution devrait divulguer uniquement les renseignements qui touchent à ses activités et aux 
approches adoptées dans le cadre des chapitres 3 à 6. Certaines de ces informations 
constitueront des critères déterminants pour l’utilisation de méthodologies spécifiques ou la 
reconnaissance de transactions et d’instruments particuliers.

L’Autorité a pris en compte la nécessité de convergence entre les exigences de communication 
financière du présent chapitre et celles des principes comptables généralement reconnus en 
vigueur au Canada. 

Les passages de ce chapitre sont essentiellement tirés de la partie 4 du l'Accord de Bâle II. Il 
est à noter que certains passages ont été modifiés, voire même adaptés pour tenir compte de 
certaines particularités de nature coopérative visées dans le champ d’application de la ligne 
directrice.

808. Paragraphe retiré – destiné aux autorités de réglementation

10.1.2 Principes directeurs

809. L’objectif du chapitre portant sur la discipline de marché, est de compléter les exigences 
minimales de fonds propres (chapitres 3 à 6) et le processus de surveillance prudentielle 
(chapitre 8). Les dispositions de ce chapitre ont pour objectif de promouvoir la discipline 
de marché en développant un ensemble d’exigences de communication financière 
permettant aux intervenants du marché financier d’apprécier des éléments d’information 
essentiels sur le champ d’application, les fonds propres, les expositions au risque, les 
procédures d’évaluation des risques et, par conséquent, l’adéquation des fonds propres 
de l’institution. En plus des exigences de divulgation établies dans ce chapitre, 
l’institution est responsable de communiquer son profil de risque actuel aux intervenants 
du marché. L’information divulguée par l’institution doit répondre à cet objectif.
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810. En principe, la communication de l’institution devrait être cohérente avec la façon dont la 
haute direction et le conseil d’administration évaluent et gèrent les risques de 
l’institution. Dans le cadre des chapitres 3 à 6, l’institution utilise des approches et/ou 
des méthodes définies pour évaluer les divers risques auxquels elle est confrontée et les 
exigences de fonds propres qui en découlent. La diffusion d’informations dans cette 
optique constitue un moyen efficace d’informer le marché sur les expositions de 
l’institution. Un dispositif de communication financière cohérent et compréhensible 
facilite les comparaisons.

811. Paragraphe retiré – destiné aux autorités de réglementation

812. Paragraphe retiré – destiné aux institutions qui ont recours à des méthodes internes

813. Paragraphe retiré – dispositions non applicables 

10.1.3 Emplacement des communications

814. La haute direction de l’institution devrait exercer sa discrétion pour définir le support et 
l’emplacement qui conviennent le mieux à la communication financière. Lorsque les 
informations sont diffusées dans le cadre des exigences comptables ou qu’elles visent à 
satisfaire des critères prescrits par les autorités en valeurs mobilières, l’institution peut 
s’appuyer sur ces exigences pour se conformer aux attentes liées au présent chapitre. 
En pareils cas, l’institution devrait expliquer les différences importantes entre les 
informations comptables ou les autres communications et le fondement prudentiel de la 
communication financière. Ces explications ne doivent pas nécessairement prendre la 
forme d’une concordance ligne par ligne.

815. Pour les informations financières qui ne sont pas obligatoires au titre des exigences 
comptables ou autres exigences, la haute direction peut choisir de diffuser les données 
relatives au présent chapitre par d’autres moyens (comme un site Internet accessible à 
tous ou des rapports réglementaires publics disponibles auprès de l’Autorité). Toutefois, 
l’institution est incitée à présenter, dans la mesure du possible, toutes les informations 
correspondantes en un même lieu; si ces informations complémentaires ne sont pas 
jointes aux données comptables, elle devrait, en outre, indiquer où les trouver. 

10.1.4 Exigences concernant la validation des informations financières

816. La réponse aux obligations d’informations comptables ou autres doit également 
permettre de mieux définir les exigences concernant la validation des informations 
financières. Ainsi, celles qui sont contenues dans les états financiers annuels feront 
généralement l’objet d’une vérification et les pièces complémentaires devront être 
concordantes. De plus, ces pièces (tel le rapport de gestion) publiées pour répondre à 
d’autres exigences de communication financière (comme les critères prescrits par les 
autorités de valeurs mobilières) sont généralement soumises à un examen suffisamment 
minutieux (p.ex. : évaluations relevant du contrôle interne) pour satisfaire aux critères de 
validation. Si ces éléments ne sont pas communiqués dans le cadre d’une procédure de 
validation, mais, le cas échéant, dans un rapport ponctuel ou une page de site Internet, 
la haute direction doit alors s’assurer qu’ils font l’objet de vérifications appropriées, dans 
l’esprit des principes de communication généraux ci-après. En conséquence, les 
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informations financières au titre du présent chapitre ne devront pas nécessairement être 
soumises à un audit externe, sauf si l’Autorité en décide autrement.

10.1.5 Principe de l’importance relative

817. L’institution devrait définir les informations lui apparaissant pertinentes, selon le principe 
de l’importance relative. Une information sera jugée importante (ou significative) si son 
omission ou son inexactitude est de nature à modifier ou à influencer l’appréciation ou la 
décision de son utilisateur. Cette définition est conforme aux principes comptables 
généralement reconnus au Canada. L’Autorité est consciente qu’un jugement qualitatif 
doit permettre de déterminer si, dans des circonstances particulières, la personne 
utilisant une information financière considérera tel ou tel élément comme important ou 
non (critère d’utilisateur). L’Autorité n’établit pas de seuils spécifiques de communication 
financière, car ceux-ci peuvent être sujets à des manipulations et sont, en outre, difficiles 
à déterminer, et considère le critère d’utilisateur comme une référence utile pour 
s’assurer que la communication financière est suffisante.

10.1.6 Fréquence des communications

818. Les informations quantitatives précisées dans le présent chapitre doivent être publiées 
selon les dates habituelles de dépôt de l’information financière (semestrielle pour les 
sociétés et trimestrielle pour les coopératives). L’institution est tenue de faire état de ses 
ratios de fonds propres et de fonds propres totaux, ainsi que des diverses composantes 
de ces ratios240. De plus, si les informations concernant les expositions au risque ou 
d’autres éléments sont susceptibles d’évoluer rapidement, l’institution doit alors diffuser 
également ces informations sur une base plus fréquente. Dans tous les cas, elle devrait 
publier les informations importantes dès qu’elle est en mesure de le faire et pas au-delà 
des délais prescrits par l’Autorité. Toutefois, les informations qualitatives qui donnent un 
aperçu général des objectifs et politiques de gestion des risques, du système de 
notification et des définitions propres à l’institution peuvent être communiquées une fois 
par an.

Remarques

L’Autorité exige que l’ensemble des exigences de divulgation prévues au présent chapitre soit 
fourni dans un délai raisonnable après la fin de son exercice, selon les dates habituelles de 
dépôt de l’information financière.

240 Ces composantes comprennent les fonds propres de la catégorie 1a, 1b, le total des fonds propres incluant les 
fonds propres de la catégorie 2.
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10.1.7 Informations propres à l’institution et informations confidentielles

819. Les informations propres à l’institution englobent celles (p.ex. : sur des produits ou des 
systèmes) qui, si elles étaient portées à la connaissance de la concurrence, affecteraient 
la valeur de l’investissement réalisé dans ces produits ou systèmes et nuiraient ainsi à 
sa position concurrentielle. Les informations concernant la clientèle sont souvent 
confidentielles, car elles sont fournies dans le cadre d’un accord juridique ou d’une 
relation de contrepartie. Cela a un impact sur ce que l’institution est en droit de révéler 
sur sa clientèle ainsi que sur le détail de ses dispositifs internes, tels que leurs méthodes 
utilisées, leurs estimations de paramètres, leurs données, etc. Les exigences 
présentées ci-après concilient au mieux la nécessité de diffuser des informations 
significatives et la protection des informations propres à l’institution ou confidentielles. 
Dans des cas exceptionnels, la divulgation de certains éléments requis par le présent 
chapitre pourrait porter un grave préjudice à la position de l’institution, s’il s’agit 
d’informations qui, par nature, sont soit propres à l’institution, soit confidentielles. Dans 
ces circonstances, l’institution n’est pas tenue de communiquer de tels éléments, mais 
elle doit diffuser des informations plus générales ayant trait à l’exigence concernée, tout 
en précisant que des éléments spécifiques n’ont pas été communiqués et les raisons de 
cette décision. Cette dérogation limitée n’a pas vocation à s’opposer aux exigences de 
communication dictées par les principes comptables.

10.2 Exigences de communication financière241

820. Les sections suivantes présentent, sous forme de tableaux, les exigences de 
communication financière au titre du présent chapitre. Des définitions et explications 
complémentaires sont fournies dans les notes de bas de page.

10.2.1 Principes généraux de communication financière

821. L’institution devrait être dotée d’une politique formalisée en matière de communication 
financière, approuvée par le conseil d’administration, qui définisse l’approche choisie 
pour déterminer les informations à diffuser et les contrôles internes à exercer sur 
l’ensemble du processus. En outre, l’institution devrait appliquer des procédures pour 
évaluer le caractère approprié de sa communication financière, incluant la validation et 
la fréquence de celle-ci.

La partie applicable au paragraphe 822 est déplacée à la sous-section 10.2.4 pour assurer la 
continuité dans la présentation des tableaux.

241 Dans la présente section, les informations financières désignées par un astérisque sont des conditions 
concernant l’utilisation d’une approche ou méthodologie particulière aux fins des calculs des fonds propres 
réglementaires.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1259

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 277
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Chapitre 10
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

10.2.2 Expositions et procédures d’évaluation

823. Les risques auxquels l’institution est exposée et les techniques qu’elle utilise pour 
identifier, mesurer, surveiller et contrôler ces risques constituent des facteurs importants 
qui sont pris en compte par les intervenants du marché financier pour évaluer 
l’institution. Cette section passe en revue certains grands risques affectant l’institution : 
le risque de crédit, le risque de taux d’intérêt, le risque sur actions du portefeuille 
bancaire ainsi que le risque opérationnel. Elle porte également sur les informations 
financières liées aux techniques d’atténuation du risque de crédit et la titrisation d’actifs, 
qui modifient, l’une comme l’autre, le profil de risque de l’institution. Le cas échéant, le 
texte précise les informations particulières attendues de l’institution qui utilise différentes 
approches d’évaluation des fonds propres réglementaires.

10.2.3 Exigences générales d’informations qualitatives

824. Pour chaque type de risque (risques de crédit, opérationnel, de taux d’intérêt dans le 
portefeuille bancaire et sur actions), l’institution doit décrire ses objectifs et politiques de 
gestion des risques, notamment :

� ses stratégies et procédures;

� la structure et l’organisation de la fonction de gestion des risques correspondante;

� la portée et la nature des systèmes de reddition de compte et/ou de mesure du risque;

� les politiques de couverture et/ou d’atténuation du risque, ainsi que les stratégies et 
procédures de surveillance de l’efficacité continue des couvertures et/ou techniques 
d’atténuation.

10.2.4 Champ d’application

Le présent chapitre s’applique sur une base consolidée, à chaque caisse et à chaque société, 
pour y englober principalement toutes les opérations d’une caisse ou d’une société et toute 
autre activité financière menée au sein de leurs filiales (comme indiqué dans le chapitre 1 : 
Champ d’application). D’une manière générale, les informations relatives aux différentes filiales 
n’auront pas à satisfaire aux exigences de communication financière précisées ci-après.
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Tableau 1
CChamp d’application

Informations
qualitatives

a) Raison sociale de l’institution à laquelle s’applique la présente ligne 
directrice.

b) Présentation des différences dans les principes de consolidation, selon 
qu’ils répondent à des fins comptables ou prudentielles, accompagnée 
d’une brève description des composantes que comprend l’institution sur une 
base consolidée : 

a) composantes consolidées242;

b) composantes exclues par voie de déduction243;
c) ni consolidées ni déduites (p.ex. : lorsque la participation est pondérée 

en fonction des risques).

c) Toutes les restrictions, ou autres obstacles majeurs, sur les transferts de 
fonds ou fonds propres réglementaires au sein de l’institution consolidée, le 
cas échéant.

Informations
quantitatives

d) Montant agrégé des insuffisances de fonds propres244 dans toutes les 
filiales non incluses dans la consolidation, c’est-à-dire qui sont déduites, et 
raison sociale de ces filiales.

242 Conformément aux principes comptables applicables en vigueur au Canada.
243 Peuvent figurer en complément (complément aux institutions et/ou complément d’informations sur les 

institutions) à la liste des filiales importantes pour les états financiers consolidés, selon les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada.

244 Une insuffisance de fonds propres est le montant manquant par rapport aux exigences de fonds propres 
réglementaires. Les insuffisances qui ont été déduites à l’échelle du groupe, en plus des investissements dans 
ces filiales, ne doivent pas être incluses dans l’insuffisance agrégée de fonds propres.
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10.2.5 Fonds propres

Tableau 2
Structure des fonds propres

Informations
qualitatives

a) Informations résumées sur les principales caractéristiques contractuelles de tous 
les éléments de fonds propres.

Informations
quantitatives

b) Montant des fonds propres de la catégorie 1, distinguant :

� les réserves;
� les excédents non répartis;
� les parts de capital;
� le capital social ordinaire, c’est-à-dire les actions ordinaires, le surplus 

d’apport et les bénéfices non répartis;
� les autres instruments de fonds propres;
� les participations minoritaires admissibles découlant de la consolidation 

d'instruments de fonds propres de la catégorie 1;
� l’ajustement cumulatif de la conversion des devises étrangères net d’impôt 

déclaré dans les autres éléments du résultat global;
� les pertes cumulatives nettes après impôts sur les titres de participation 

disponibles à la vente déclarées dans les autres éléments du résultat global;
� les gains cumulatifs non réalisés nets après impôts sur immeubles de 

placement présentés à la juste valeur;
� les gains / (pertes) cumulatifs non réalisés nets après impôts découlant de 

l’évolution du risque de crédit de l’institution utilisant l’option de la juste 
valeur pour ses passifs;

� les gains / (pertes) non réalisés nets après impôts sur les biens pour propre 
usage réévalués à la juste valeur à la conversion aux IFRS (modèle de coût);

� la perte cumulative de réévaluation nette après impôts sur les biens pour 
propre usage (modèle de réévaluation);

� les instruments émis par l'institution qui ne font pas parties des éléments de 
la catégorie 1a et qui rencontrent les critères d’admissibilité de la catégorie 
1b

� les instruments qui sont émis par des filiales consolidées et détenus par des 
tiers et qui respectent les critères d’admissibilité de la catégorie 1b.

c) Montant total des fonds propres de la catégorie 2.

d) Autres éléments à déduire des fonds propres de la catégorie 1 et de la catégorie 
2.

e) Total des fonds propres éligibles.
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Tableau 3

Adéquation des fonds propres

Informations
qualitatives

a) Brève analyse de l’approche suivie par l’institution en vue d’évaluer l’adéquation 
de ses fonds propres pour soutenir ses activités actuelles et futures.

Informations
quantitatives

b) Exigences de fonds propres au titre du risque de crédit :
� portefeuilles soumis à l’approche standard, faisant l’objet d’une 

communication financière distincte;
� expositions relatives à des transactions de titrisation.

c) Exigences de fonds propres au titre du risque opérationnel245 :
� approche indicateur de base;
� approche standard.

d) Ratio des fonds propres de la catégorie 1 et ratio des fonds propres totaux :
� sur une base consolidée pour l’institution, telle que définie à la section 1.1.

10.2.6 Risque de crédit

825. Les informations générales sur le risque de crédit fournissent aux intervenants du 
marché financier toute une série de renseignements sur l’ensemble des expositions au 
risque de crédit; elles ne doivent pas nécessairement s’appuyer sur des informations 
établies à des fins réglementaires. Les informations portant sur les techniques 
d’évaluation des fonds propres donnent des indications sur la nature spécifique des 
expositions, les méthodes d’évaluation des fonds propres et les données qui permettent 
d’apprécier la fiabilité des informations communiquées.

245 Les exigences de fonds propres ne font l’objet d’une communication financière que pour l’approche retenue.
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Tableau 4246

Risque de crédit : 
Informations générales

Informations
qualitatives

a) Exigences qualitatives générales (paragraphe 824 de la sous-section 9.2.3) au titre 
du risque de crédit, notamment :
� définitions des prêts en souffrance et/ou prêts douteux (à des fins 

comptables);
� description des approches adoptées pour les provisions spécifiques et 

générales ainsi que des méthodes statistiques;
� analyse de la politique de gestion du risque de crédit suivie par l’institution.

Informations
quantitatives

b) Total des expositions brutes au risque de crédit,247 plus exposition brute 
moyenne248 sur la période249, avec ventilation par grande catégorie d’expositions de 
crédit250.

c) Répartition géographique251 des expositions, avec ventilation, pour les zones 
importantes, par grande catégorie d’expositions de crédit.

d) Répartition des expositions par secteur d’activité ou type de contrepartie, avec 
ventilation par grande catégorie d’expositions de crédit.

e) Répartition des échéances contractuelles résiduelles de l’ensemble du portefeuille, 
avec ventilation par grande catégorie d’expositions de crédit.

246 Le tableau 4 ne couvre pas le risque sur actions.
247 À savoir, après les ajustements de la valeur au bilan (autant pour les expositions comptabilisées à la juste valeur 

que celles comptabilisées au coût après amortissement) en fonction des principes comptables applicables en 
vigueur au Canada et sans considérer les effets des techniques d'atténuation du risque de crédit, telles que les 
sûretés et la compensation.

248 Sauf si la position en fin de période est représentative des positions de l’institution en regard des risques sur la 
période, les expositions brutes moyennes n’ont pas besoin d’être communiquées.

249 Lorsque les montants moyens sont communiqués en application d’une norme comptable ou pour répondre à 
toute autre exigence précisant la méthode de calcul à utiliser, cette méthode devrait être suivie. Sinon, les 
expositions moyennes doivent être calculées à l’aide de l’intervalle le plus fréquemment constaté généré par les 
systèmes d’une institution pour des raisons de gestion, de réglementation ou autres, à condition que les 
moyennes ainsi obtenues soient représentatives des activités de l’institution. La base de calcul des moyennes 
doit être précisée uniquement lorsqu’il ne s’agit pas d’une moyenne quotidienne.

250 Cette ventilation peut être celle qui est appliquée dans le cadre des principes comptables et peut, par exemple, 
être la suivante : a) prêts, engagements et autres expositions de hors-bilan sur instruments autres que dérivés; 
b) titres de créances; c) dérivés de gré à gré. 

251 Les zones géographiques peuvent être constituées d’un seul pays, d’un groupe de pays ou de régions au sein 
d’un pays. L’institution pourrait décider de définir les zones géographiques selon la manière dont elle gère son 
portefeuille en termes géographiques. Le critère utilisé pour affecter les prêts aux zones géographiques devrait 
être précisé.
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f) Par grande catégorie de secteur ou de contrepartie :

� montant des prêts douteux et, si l’information est disponible, celui des prêts en 
souffrance, les deux montants étant fournis séparément252;

� provisions spécifiques et générales;
� imputations aux provisions spécifiques et radiations durant la période.

g) Montant des prêts douteux et, si l’information est disponible, celui des prêts en 
souffrance. Les deux chiffres étant fournis séparément et ventilés par grande zone 
géographique, comprenant, le cas échéant, les montants correspondants des 
provisions spécifiques et générales en rapport avec chaque zone géographique253.

h) Rapprochement des variations des provisions pour prêts douteux254.

i) Pour chaque portefeuille, montant des expositions soumises à l’approche standard.

Tableau 5

Risque de crédit : communication financière relative
aux portefeuilles dans le cadre de l’approche standard

Informations
qualitatives

a) Pour les portefeuilles soumis à l’approche standard :

� raison sociale des OEEC et OCE utilisés ainsi que les raisons des
changements éventuels�;

� types d’expositions pour lesquels ces organismes sont consultés;
� description de la procédure suivie pour transposer les évaluations de crédit 

des émissions publiques sur des actifs similaires détenus dans le portefeuille 
bancaire;

� alignement sur les tranches de risques de l’échelle alphanumérique de 
chaque organisme utilisé.

Informations
quantitatives

b) Pour les montants des expositions après atténuation du risque selon l’approche 
standard, encours de l’institution (notés et non notés) dans chaque tranche de 
risques ainsi que ceux qui sont déduits.

� Voir note de bas de page No 241
252 L’institution est également incitée à fournir une analyse de la durée des prêts en souffrance.
253 Les informations concernant la part des provisions générales qui n’est pas affectée à une zone géographique 

doivent être communiquées séparément.
254 Ce rapprochement comporte des éléments d’informations déjà couverts par les principes comptables applicables 

en vigueur au Canada, mais ce rapprochement doit dissocier les provisions spécifiques et générales et indiquer 
les soldes d’ouverture et de clôture de ces provisions.
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Paragraphe 826 et tableau 6 retirés – communication financière relative aux portefeuilles 
soumis aux approches NI au titre du risque de crédit.

Tableau 7

Techniques d’atténuation du risque de crédit : communication financière
dans le cadre de l’approche standard255,, 256

Informations
qualitatives a)

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la sous-section 
9.2.3) concernant les techniques d’atténuation du risque de crédit, notamment :

� les politiques et procédures concernant la compensation d’éléments de bilan 
et de hors-bilan ainsi que les indications sur l’ampleur de leur utilisation;

� les politiques et procédures d’évaluation et de gestion des sûretés;
� la description des principaux types de sûretés reçues par l’institution;
� les principales catégories de garants et/ou contreparties sur dérivés de crédit 

et leur solvabilité;
� et les informations sur la concentration des risques (de marché ou de crédit) 

dans le cadre des techniques d’atténuation employées.

Informations
quantitatives

b)

Pour chaque portefeuille de risque de crédit faisant l’objet d’une communication 
financière distincte et soumis à l’approche standard, l’exposition totale (après 
compensation d’éléments de bilan et de hors-bilan, s’il y a lieu) couverte par des 
sûretés financières éligibles après application des décotes257.

c)

Pour chaque portefeuille de risque de crédit faisant l’objet d’une communication 
financière distincte et soumis à l’approche standard, l’exposition totale (après 
compensation d’éléments de bilan et de hors-bilan, s’il y a lieu) couverte par des 
garanties/dérivés de crédit.

255 Au minimum, l’institution doit présenter les informations ci-dessous concernant l’atténuation du risque de crédit 
qui a été prise en compte à des fins d’atténuation des exigences de fonds propres dans le cadre de la ligne 
directrice. Le cas échéant, l’institution est incitée à diffuser des informations complémentaires sur les éléments 
d’atténuation qui n’ont pas été pris en compte à cet effet.

256 Les dérivés de crédit qui sont traités, aux fins de la ligne directrice, comme composantes de structures de 
titrisation synthétique doivent être exclus de ces informations et inclus dans celles qui portent sur la titrisation 
(voir le tableau 9).

257 Si l’approche globale est utilisée, le cas échéant, le total de l’exposition couverte par la sûreté après décotes doit 
être encore réduit afin d’éliminer les ajustements appliqués à l’exposition, comme l’autorisent les chapitres 3 à 6 
de la présente ligne directrice.
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Tableau 8

Risque de contrepartie : informations générales sur les expositions

Informations
qualitatives a)

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphes 824 de la sous-
section 10.2.3 et 825 de la sous-section 10.2.6) relatives au risque de 
contrepartie et aux dérivés, notamment :
� analyse de la méthodologie employée pour allouer des fonds propres 

économiques et fixer des limites de crédit concernant les expositions au 
risque de contrepartie;

� analyse des politiques adoptées en matière d’obtention des sûretés et de 
constitution des provisions pour risque de crédit;

� analyse des politiques adoptées en matière d’exposition au risque de 
corrélation défavorable;

� analyse des effets du montant de sûretés que l’institution devrait fournir en 
cas de révision à la baisse de sa note de crédit.

Informations
quantitatives

b)

Juste valeur brute positive des contrats, solde des transactions de compensation, 
exposition courante après compensation, sûretés détenues (y compris leur
nature : liquidités, titres d’État, etc.) et exposition nette sur instruments dérivés258.
Mesures de l’exposition en cas de défaut, ou du montant de l’exposition, 
calculées par la méthode standard. Valeur notionnelle des couvertures fondées 
sur des dérivés de crédit et distribution de l’exposition courante par catégories 
d’expositions259.

c)

Transactions sur dérivés de crédit engendrant un risque de contrepartie (valeur 
notionnelle), réparties entre les transactions liées au portefeuille de crédit de 
l’institution et les activités d’intermédiation, l’information étant subdivisée par type 
de dérivés de crédit utilisés260, en distinguant, au sein de chaque groupe de 
produits, protections achetées et protections vendues.

258 L’exposition de crédit nette sur dérivés désigne l’exposition de crédit sur dérivés compte tenu des soldes 
résultant des accords de compensation exécutoires et des conventions de remise de sûretés. Le montant 
notionnel des couvertures fondées sur des dérivés de crédit sensibilise les intervenants du marché financier à 
une possibilité supplémentaire d’atténuation du risque de crédit.

259 Par exemple, contrats de taux, contrats sur devises, contrats sur actions, dérivés de crédit et contrats sur 
produits de base/autres contrats.

260 Par exemple, contrats dérivés sur défaut, contrats sur rendement total, options référencées sur la qualité du 
crédit.
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Tableau 9

Expositions de titrisation

Informations
Qualitatives*261 a)

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la sous-
section 10.2.3) concernant la titrisation d’actifs (y compris les transactions 
synthétiques) comprenant une analyse :
� des objectifs de l’institution en regard de ses transactions de titrisation, 

expliquant notamment dans quelle mesure lesdites transactions transfèrent 
de l’institution à d’autres entités financières le risque de crédit des 
expositions titrisées sous-jacentes et incluant le type de risques assumés et 
retenus par les activités de retritisation;262

� de la nature des autres risques inhérents aux actifs titrisés (par ex. : le risque 
de liquidité);

� des rôles joués par l’institution dans la procédure de titrisation263 ainsi que 
des indications sur l’importance de l’engagement de l’institution dans chaque 
transaction;

� une description des processus de suivi des changements du risque de crédit 
et du risque de marché liés aux expositions de titrisation264 (par exemple, 
l’impact des actifs sous-jacents sur l’exposition de titrisation), incluant une 
description des particularités du processus mis en place pour le suivi des 
expositions de retritisation;

� une description de la politique gouvernant l’utilisation des techniques 
d’atténuation du risque de crédit lié aux expositions de titrisation et aux 
expositions de retitrisation;

� des approches en matière de fonds propres réglementaires (p.ex : approche 
standard (AS), approche d’évaluation interne (AEI); formule réglementaire 
(FR) et mesure du risque global) que l’institution suit pour ses transactions 
de titrisation, incluant le type d’expositions de titrisation115 auquel chaque
approche s’applique.

261 Lorsque pertinent, l’institution devrait fournir des informations qualitatives de façon séparée pour le portefeuille 
bancaire et le portefeuille de négociation.

262 Par exemple, si l’institution est particulièrement active dans le marché des tranches prioritaires de la retritisation
des tranches mezzanine de la titrisation des hypothèques résidentielles, elle devrait décrire la structure de la
retitrisation (par exemple, la tranche la plus prioritaire de la tranche mezzanine des hypothèques résidentielles); 
cette description devrait être fournie pour les principales catégories des produits de retritisation dans lesquelles 
l'institution est active.

263 Par exemple : institution initiatrice, investisseur, organisme de gestion, institution apportant un rehaussement de 
crédit, promoteur, fournisseur de liquidités ou de swaps, vendeur de protection.

264 Les expositions de titrisation, comme indiqué dans le chapitre 5, comprennent – entre autres – les valeurs 
mobilières, les facilités de trésorerie, les protections fournis aux positions de titrisation, les autres engagements 
et rehaussements de crédit, tels que les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement), les dépôts 
de garantie sous forme de liquidités et autres actifs subordonnés.
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b)

Une liste :
� des types de SAH que l’institution, en tant que promoteur265, utilise pour 

titriser les expositions des tiers. Il faut également indiquer si l’institution a des 
expositions à ces SAH, que se soit au bilan ou au hors-bilan;

� des entités affiliées i) que l’institution gère ou conseille, et ii) qui investissent 
soit dans les expositions de titrisation* que l’institution a titrisées ou des SAH 
pour lesquelles l’institution agit à titre de promoteur266;

c)

Résumé des conventions comptables de l’institution concernant les transactions 
de titrisation, dont :
� l’explication du mode de traitement des transactions (comme cessions ou 

comme financements);
� la prise en compte des plus-values sur cessions;
� les méthodes et les principales hypothèses (incluant les données intrants) 

pour l’évaluation des positions conservées ou acquises267;
� les changements dans les méthodes et les principales hypothèses depuis la 

dernière période de divulgation couverte et leurs effets;
� le traitement des titrisations synthétiques, si elles ne sont pas couvertes par 

d’autres conventions comptables (p.ex. : sur les dérivés);
� la méthode d’évaluation des expositions à titriser (p.ex. : produit en 

développement ou entreposage) et si elles sont inscrites au portefeuille 
bancaire ou au portefeuille de négociation;

� les politiques de reconnaissance des passifs au bilan pour les ententes qui 
pourraient exiger de l’institution de fournir un soutien financier pour les actifs 
titrisés.

d)
Pour le portefeuille bancaire, faire mention de la raison sociale des OEEC utilisés 
pour les titrisations et les types d’exposition de titrisation pour lesquelles chaque 
organisme est employé.

265 Une institution serait généralement considérée comme un «promoteur» si, de fait ou en substance, elle remplit 
les fonctions de gestionnaire ou de conseil du programme, place des titres sur le marché, ou fournit des 
liquidités et / ou des rehaussements de crédit. Le programme pourrait inclure, par exemple, les programmes de 
PCAA et des produits structurés.

266 Par exemple, les fonds d’investissement du marché monétaire doivent être énumérés individuellement, et les 
fiducies personnelles et privées doivent être énumérées globalement.

267 Lorsque pertinent, l’institution devrait différencier les évaluations des expositions de titrisation de celles des 
expositions de retritisation.
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e)

Description du processus de l’AEI. Cette description devrait inclure :
� la structure du processus d’évaluation interne et la relation entre l’évaluation 

interne et les notations externes, incluant l’information sur les OEEC tel que 
spécifié au point (d) ci-dessus;

� l’utilisation de l’évaluation interne à des fins autres que pour le calcul des 
exigences de fonds propres;

� les mécanismes de contrôle du processus d’évaluation interne 
(indépendance, reddition de compte, révision du processus d’évaluation 
interne, etc.);

� le type d’exposition268 auquel le processus d’évaluation interne est appliqué;
� les facteurs de tension utilisés pour déterminer les niveaux de rehaussement 

de crédit, par type d’exposition119.

f)

Une explication des changements significatifs de toute information quantitative 
(p.ex. : le montant des actifs destinés à titriser, le mouvement des actifs entre le 
portefeuille bancaire et le portefeuille de négociation) depuis la dernière 
divulgation.

Informations
quantitatives��
Portefeuille
bancaire

g)

Encours total des expositions titrisées269, par l’institution et définies par le cadre
de titrisation (réparti entre titrisation classique et titrisation synthétique), par type 
d’expositions119,270 séparément des expositions de titrisation de tierces parties 
pour lesquelles l’institution agit uniquement en tant que promoteur**.

� Voir note de bas de page No 241.
** Voir note de bas de page No 265.
268 Par exemple, les cartes de crédit, l’immobilier résidentiel, l’automobile et les expositions de titrisation détaillées 

par type d’exposition sous-jacente et par type de titre (p.ex. : titre de créance, titre de propriété).

269 Les « expositions titrisées » incluent les expositions sous-jacentes cédées par l’institution, qu’elles soient 
générées par elle ou acquises d’un tiers, ainsi que les expositions des tiers incluses dans les régimes où 
l’institution joue le rôle de promoteur. Les transactions de titrisation (incluant les expositions sous-jacentes 
provenant du bilan de l’institution et les expositions sous-jacentes acquises par l’institution auprès de tiers) dans 
laquelle l’institution initiatrice ne conserve aucune exposition de titrisation devraient être présentées séparément, 
mais elles ne doivent être déclarées que pour l’année du montage de la transaction de titrisation.

270 L’institution doit divulguer ses expositions quelles que soit les exigences de fonds propres prévues aux 
chapitres 3 à 7.
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h)

Pour les expositions titrisées* par l’institution et définis par le cadre de 
titrisation** :
� montant des actifs titrisés qui sont douteux et/ou dont les paiements sont en 

souffrance et,
� pertes prises en compte par l’institution durant la période en cours271;
répartis par type d’exposition***.

i) Encours total des expositions à titriser, répartis par type d’exposition**,***.

j)
Résumé des transactions de titrisation de la période en cours, incluant le 
montant total des expositions titrisées* (par type d’exposition***) et plus-values ou 
moins-values de cessions prises en compte, par type d’exposition**,***.

k)

Montant agrégé des :
� expositions de titrisation**** au bilan, conservées ou acquises, ventilées par 

type d’exposition***; et
� expositions de titrisation**** hors-bilan, ventilées par type d’exposition***.

l)

Montant agrégé des expositions de titrisation**** conservées ou acquises et 
exigences de fonds propres correspondants, réparties entre les expositions de 
titrisation et les expositions de retritisation et réparties ensuite en un nombre 
significatif de tranches de pondération de risques pour chacune des approches 
utilisées pour le calcul des fonds propres (p. ex. : AS, AEI, FR).
Les expositions qui ont été entièrement déduites des fonds propres de la 
catégorie 1, les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêts seulement) 
déduites du total des fonds propres, et autres expositions déduites de ce total, 
doivent être communiquées séparément, par type d’exposition***.

m)

Pour les titrisations soumises au régime de remboursement anticipé, les 
éléments suivants par type d’exposition*** pour les facilités titrisées :
� le montant agrégé des expositions utilisées attribué aux intérêts du vendeur 

et à ceux de l’investisseur;
� le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 

montants utilisés et des engagements inutilisés que l’institution a conservés 
(en qualité de vendeur);

� le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 
expositions utilisées et des engagements inutilisés de l’investisseur.

� Voir note de bas de page No 270.
** Voir note de bas de page No 271.
*** Voir note de bas de page No 269.
**** Voir note de bas de page No 265.
271 Par exemple, radiations/provisions (si les actifs restent inscrits au bilan de l’institution), amortissement partiel 

d’obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement) et d’autres participations résiduelles, ainsi que la 
reconnaissance des passifs requis pour de futurs supports financiers probables aux actifs titrisés.
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n)

Montant agrégé des expositions de retritisation*** conservées ou acquises 
réparties par :
� expositions faisant l’objet de techniques d'atténuation du risque de crédit et 

celles auxquelles elles ne sont pas appliquées; et 
� les expositions aux fournisseurs de garanties réparties selon la qualité de 

leur crédit ou leur nom. 

Informations
quantitatives�

Portefeuille 
de
négociation

o)

Encours total des expositions titrisées**** par l’institution et définies par le cadre 
de titrisation (réparti entre titrisation classique et titrisation synthétique), par type 
d’expositions**,*****, séparément des expositions de titrisations de tierces parties 
pour lesquels l’institution agit uniquement en tant que promoteur******.

p) Encours total des expositions à titriser, réparties par type d'exposition**,*****.

q)
Résumé des transactions de titrisation de la période en cours, incluant le 
montant total des expositions titrisées**** (par type d’exposition**) et plus-values 
ou moins-values de cessions prises en compte, par type d’exposition**,*****.

r)

Montant agrégé des expositions titrisées**** par l’institution pour lesquelles 
l’institution a retenu quelques expositions et auxquelles s’applique l'approche du 
risque de marché (en distinguant titrisation classique / synthétique), par type 
d'exposition**.

s)

Montant agrégé des :

� expositions de titrisation*** au bilan, conservées ou acquises, ventilées par 
type d’exposition**; et

� expositions de titrisation*** hors-bilan, ventilées par type d’exposition**.

� Voir note de bas de page No 241.
** Voir note de bas de page No 269.
*** Voir note de bas de page No 265.
**** Voir note de bas de page No 270.
***** Voir note de bas de page No 271.
****** Voir note de bas de page No 265.
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t)

Montant agrégé des expositions de titrisation* conservées ou acquises, réparties
par :
� expositions de titrisation* conservées ou acquises soumises à la « mesure du 

risque global » pour le risque spécifique; et 
� expositions de titrisation* soumises au cadre de titrisation pour le risque 

spécifique, réparties en un nombre significatif de tranches de pondération 
des risques pour chacune des approches de calcul des fonds propres (p.
ex. : AS, FR et l'approche par ratio de concentration). 

u)

Montant agrégé :
� des exigences de fonds propres pour les expositions de titrisation* soumises 

à la mesure du risque global, réparties par risque selon une classification 
appropriée (p. ex.; risque de défaut, risque de migration et risque de 
corrélation);

� des exigences de fonds propres pour les expositions de titrisation* (ou de 
retritisation) soumises au cadre de titrisation, réparties en un nombre 
significatif de tranches de pondération des risques pour chacune des 
approches de calcul des fonds propres (p. ex. : AS, FR et l'approche par ratio 
de concentration);

� des expositions de titrisation* qui sont entièrement déduites des fonds 
propres de la catégorie 1, les obligations à coupons détachés de 
rehaussement de crédit (sur flux d’intérêts seulement) et autres expositions 
déduites du total des fonds propres, devraient être divulguées séparément,
par type d’exposition**.

v)

Pour les titrisations soumises au régime de remboursement anticipé, les 
éléments suivants par type d'exposition** pour les facilités titrisées :
� le montant agrégé des expositions utilisées attribué aux intérêts du vendeur 

et des investisseurs;
� le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 

montants utilisés et des engagements inutilisés que l’institution a conservés 
(en qualité de vendeur); et 

� le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 
expositions utilisées et des engagements inutilisés de l’investisseur. 

w)

Montant agrégé des expositions de retritisation conservées ou acquises***

réparties par :
� expositions auxquelles les techniques d’atténuation du risque de crédit sont 

appliquées et celles auxquelles elles ne sont pas appliquées;
� les expositions aux fournisseurs de garantis réparties selon la qualité de leur 

crédit ou leur nom.

* Voir note de bas de page No 171.
** Voir note de bas de page No 175.
*** Voir note de bas de page No 178.
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Tableaux 10 et 11

Tableaux retirés – communication financière – risques de marché - les institutions visées par la 
présente ligne directrice n’ont pas d’exigences spécifiques en matière de fonds propres pour le 
risque de marché.

10.2.7 Risque opérationnel

Tableau 12

Risque opérationnel

Informations
qualitatives

a)
En plus des exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la 
sous-section 9.2.3), l’(les) approche(s) d’évaluation des fonds propres relative(s) au 
risque opérationnel que l’institution est habilitée à appliquer.

b) En cas d’utilisation partielle, la portée et la couverture des différentes approches 
utilisées.

10.2.8 Actions

Tableau 13

Les actions : informations sur les positions du portefeuille bancaire

Informations
qualitatives a)

Les exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la sous-
section 9.2.3) relatives au risque sur actions, notamment :

� la différenciation entre les participations sur lesquelles des plus-values sont 
attendues et celles qui ont été prises à d’autres fins, notamment pour des 
raisons relationnelles et stratégiques;

� l’analyse des principales politiques relatives à l’évaluation et à la 
comptabilisation des actions détenues dans le portefeuille bancaire. Sont 
concernées les techniques de comptabilisation et les méthodes d’évaluation 
utilisées, et notamment les principales hypothèses et pratiques influant sur 
l’évaluation, ainsi que les évolutions importantes de ces pratiques.

Informations
Quantitatives90

b)

La valeur communiquée au bilan pour l’état des investissements, ainsi que la juste 
valeur de ces investissements; pour les titres cotés, une comparaison avec la 
valeur des actions cotées en bourse lorsque le cours est très différent de la juste 
valeur.

c)

Les types et la nature des investissements, y compris le montant des actifs 
pouvant entrer dans les catégories :
� cotés en bourse;
� non cotés en bourse.
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d) Le montant cumulé des plus-values (moins-values) réalisées sur les ventes et 
liquidations durant la période sous revue.

e)

� le total des plus-values (pertes) non réalisées272;
� le total des plus-values (pertes) latentes273;
� tout montant des éléments susmentionnés inclus dans les fonds propres de la 

catégorie 1 et 2.

f)

Les exigences en fonds propres ventilées par groupes appropriés d’actions, 
conformément à la méthodologie de l’institution, ainsi que les montants agrégés et 
le type de placement en actions régis par des dispositions prudentielles transitoires 
ou une clause d’antériorité concernant les exigences de fonds propres 
réglementaires.

10.2.9 Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire

Tableau 14

Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire (RTIPB)

Informations
qualitatives a)

Les exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la sous-
section 9.2.3), y compris la nature du RTIPB et les principales hypothèses, dont 
celles concernant les remboursements anticipés de prêts et l’évolution des dépôts 
sans échéance, et la fréquence de l’évaluation du RTIPB.

Informations
quantitatives b)

L’augmentation (diminution) des bénéfices ou de la valeur économique (ou des 
paramètres significatifs utilisés par la direction) en cas de chocs à la hausse ou à la 
baisse des taux, en fonction de la méthode utilisée par la direction pour mesurer le 
RTIPB, avec une répartition par devise (le cas échéant).

10.3 Exigences de divulgation relatives à la rémunération

10.3.1 Champ d’application

Bien que les institutions soient assujetties aux normes de Bâle et aux divulgations requises par 
le chapitre 9, il est possible que ces dispositions puissent ne pas être pertinentes pour toutes 
les institutions ou pour tous leurs secteurs d'activités. Ainsi, il est possible qu’une institution ne 
soit pas de taille suffisante pour la mise en place d’un comité de rémunération distinct, ou n’ait 
pas les ressources pour mettre en œuvre un système entièrement fonctionnel de report et 
d'ajustement de la rémunération selon la performance.

272 Gains (pertes) non réalisé(e)s pris(es) en compte dans le bilan, mais pas dans le compte de profits et pertes.
273 Gains (pertes) non réalisé(e)s qui ne sont pris(es) en compte ni dans le bilan ni dans le compte de profits et 

pertes.
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Les exigences en matière de divulgation de la rémunération peuvent donc inclure des 
seuils de matérialité et de proportionnalité, s’appuyant sur ceux s’appliquant aux 
exigences existantes de divulgation.

Deux aspects peuvent être considérés :

� si l’institution, dans son ensemble, est exonérée partiellement ou totalement de 
divulgation, selon son profil de risque, et

� si l’institution est exonérée de certains types de divulgation attribuable au fait que 
l’information visée n’est pas significative ou est de nature confidentielle.

10.3.2 Méthode et fréquence de la divulgation

Les institutions devront divulguer minimalement sur une base annuelle les informations 
relatives à la rémunération. Elles devraient par ailleurs viser à divulguer ces informations 
dès qu’elles sont disponibles.

Les institutions devront, dans la mesure du possible, divulguer les informations relatives 
à la rémunération sur un seul site ou dans un seul document. Les institutions peuvent 
toutefois référer à un site ou à un document différent :

� si une divulgation équivalente a déjà été faite en vertu d'une exigence comptable ou d'un 
prospectus couvrant la même période (dans de tels cas, l’Autorité aura le pouvoir 
discrétionnaire de reconnaître les informations existantes qui sont acceptables);

� pour indiquer où des informations complémentaires (n’étant pas explicitement requises 
au titre du chapitre 9) peuvent être trouvées.

Dans de tels cas, l’institution doit s'assurer que le site ou le document soit public est
facilement accessible.

10.3.3 Principales informations sur la rémunération

Le tableau 15 dresse la liste des principales informations sur la rémunération que les institutions 
devraient inclure à leur document de divulgation au titre du chapitre 9. Les institutions devraient 
non seulement divulguer l'information requise, mais articuler autant que possible la façon dont 
ces facteurs complètent et appuient leur gestion intégrée des risques.

Les informations quantitatives devraient porter seulement sur les hauts dirigeants et les 
preneurs de risques importants et être subdivisées entre ces deux catégories.
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Tableau 15

Rémunération

Informations
qualitatives

a)

Les informations divulguées en regard des instances qui supervisent la 
rémunération devraient inclure :

� le nom, la composition et le mandat de l’instance responsable de la supervision 
de la rémunération;

� les coordonnées des consultants externes qui ont été sollicités, l'instance qui 
les a mandatés et les segments du processus de rémunération où ils ont été
impliqués;

� la description de la portée de la politique de rémunération de l’institution (p.ex.,
par régions, par secteurs d'activité), y compris la mesure dans laquelle elle est 
applicable aux filiales et succursales étrangères, le cas échéant;

� la description des types d'employés considérés comme des preneurs de risque 
importants et des hauts dirigeants, y compris le nombre d'employés dans 
chaque groupe.

b)

Les informations divulguées à l’égard de la conception et de la structure des 
processus de rémunération devraient inclure :

� un aperçu des principaux objectifs et caractéristiques de la politique de 
rémunération;

� si le comité de rémunération a révisé la politique de rémunération de l'institution 
au cours de la dernière année, et si oui, un aperçu des changements qui y ont 
été apportés;

� un énoncé sur la façon dont l’institution s'assure que les employés œuvrant
dans les fonctions de contrôle de la gestion des risques et de la conformité sont 
rémunérés indépendamment des secteurs d’activité qu'ils supervisent.

c)

La description des façons dont les risques actuels et futurs sont pris en compte 
dans les processus de rémunération devrait inclure :

� un aperçu des principaux risques que l’institution a pris en compte lors de la 
mise en œuvre des mesures de rémunération;

� un aperçu de la nature et du type des principales mesures utilisées pour 
prendre en compte ces risques, y compris les risques plus difficilement 
quantifiables (les valeurs n'ont pas à être divulguées);

� un énoncé sur les façons dont ces mesures affectent la rémunération;
� un énoncé sur la façon dont la nature et le type de ces mesures ont changé au 

cours de la dernière année, les raisons de ces changements, ainsi que l'impact 
de ces changements sur la rémunération.
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Informations
quantitatives

d)

La description des méthodes avec lesquelles l’institution tente de lier la 
rémunération à la performance lors d’une période de mesure devrait inclure :

� un aperçu des principaux indicateurs de performance pour l’institution, les 
secteurs d’activité et les employés;

� un énoncé illustrant comment la rémunération individuelle est liée à la 
performance individuelle ainsi qu’à la performance globale de l’institution;

� un énoncé sur les mesures que l’institution mettra en œuvre afin d'adapter la
rémunération advenant le cas où les mesures de performance sont faibles274.

e)

La description des méthodes avec lesquelles l’institution tente d’ajuster la 
rémunération en fonction de la performance à long terme devrait inclure :

� un énoncé sur la politique de l’institution quant au report et à l'octroi d’une 
rémunération variable et, si la portion de la rémunération variable qui est 
différée varie selon les employés ou groupes d'employés, une description des 
facteurs qui déterminent les proportions et leur importance relative;

� un énoncé sur la politique et des critères utilisés par l’institution dans 
l'ajustement des rémunérations différées avant l'octroi et après l'octroi via des 
dispositions de récupération.

f)

La description des différentes formes de rémunération variable que l’institution
utilise et la justification de l'utilisation de ces différentes formes devrait inclure :

� un aperçu des formes de rémunération variables proposées (espèces, parts ou 
actions et instruments liés ou autres formes275);

� un énoncé sur l'utilisation des différentes formes de rémunération variable et, si 
la composition de la rémunération variable diffère selon les employés ou 
groupes d'employés, une description des facteurs qui déterminent la
composition et leur importance relative.

274 Ceci devrait inclure les critères utilisés par l’institution pour déterminer une « faible » performance.
275 Une description des éléments correspondants à d’autres formes de rémunération (le cas échéant) devrait être 

présentée.
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g)
� Le nombre de réunions tenues par l’instance principale chargée de superviser 

la rémunération au cours de l'année financière ainsi que la rémunération 
versée aux membres de cette instance.

h)

� le nombre d'employés ayant reçu une rémunération variable au cours de 
l'année financière;

� le nombre et montant total des bonis garantis accordés au cours de l'année 
financière;

� le nombre et montant total des primes à la signature versées au cours de 
l'année financière;

� le nombre et montant total des indemnités de départ versées au cours de 
l'année financière.

Informations
quantitatives

i)
� Le montant total des rémunérations différées en suspens, ventilé selon que 

celles-ci soient en espèces, parts et instruments liés ou autres formes;
� le montant total des rémunérations différées versées au cours de l'année 

financière.

j)

� La répartition des montants de rémunération accordés pour l'exercice :
o fixes et variables;
o différés et non différés;
o les différentes formes de rémunération utilisées (espèces, parts ou 

actions et instruments liés ou autres formes).

Un exemple de divulgation est présenté au tableau A (en annexe).

k)

Les informations quantitatives sur l'exposition des employés aux ajustements 
implicites (p. ex., les fluctuations de la valeur des parts ou actions) et explicites 
(p.ex., les malus, récupérations ou revirements semblables, réévaluations à la 
baisse des primes) apportés à la rémunération différée et la rémunération retenue :
� le montant total de la rémunération différée en suspens et de la rémunération 

retenue exposé à des ajustements a posteriori explicites et / ou implicites;
� le montant total des réductions en raison d'ajustements a posteriori explicites 

au cours de l'année financière;
� le montant total des réductions en raison d'ajustements a posteriori implicites 

au cours de l'année financière.
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Annexe – Tableau 15

Le tableau A doit être complété distinctement par (a) les hauts dirigeants et (b) les autres 
preneurs de risque significatifs.

Tableau A

Valeur totale de la 
rémunération pour 

l’année fiscale en cours
Sans restriction Différée

Rémunération fixe

� Espèces X X

� Parts ou actions et 
instruments liés

X X

� Autres X X

Rémunération variable

� Espèces X X

� Parts ou actions et 
instruments liés

X X

� Autres X X
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ANNEXES
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Annexe  1-I Exigences  minimales  de  fonds  propres

Tableau A : Exigences minimales des fonds propres

 
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ratio de fonds 
propres de la 
catégorie 1a

3,5 % 3,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 %

Total des fonds 
propres de la 
catégorie 1

4,5 % 5,5 % 6 % 6 % 6 % 6 % 6 %

Total des fonds 
propres 8 % 8 % 8 % 8 % 8 % 8 % 8 %

Tableau B : Exigences minimales de fonds propres incluant la réserve de 
conservation (dispositions transitoires proposées par le Comité de 
Bâle)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ratio de fonds 
propres de la 
catégorie 1a

3,5 % 3,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 %

Réserve de 
conservation des 
fonds propres

0,625 % 1,25 % 1,875 % 2,5 %

Catégorie 1a 
+Réserve de 
conservation

3,5 % 3,5 % 4,5 % 5,125 % 5,75 % 6,375 % 7,0 %

Total des fonds 
propres de la 
catégorie 1

4,5 % 5,5 % 6,0 % 6,625 % 7,25 % 7,875 % 8,5 %

Total des fonds 
propres 8,0 % 8,0 % 8,0 % 8,625 % 9,25 % 9,875 % 10,5 %
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Annexe  1-II Ratio  de  cons erva tion  des  fonds  propres  minimaux 
en  fonction  du  n iveau des  fonds  propres  de  la  
ca tégorie  1a

2016 2017 2018 2019 Ratio de 
conservation

De 4,5 % à
4,656 %

De 4,5 % à
4,813 %

De 4,5 % à
4,969 %

De 4,5 % à
5,125 %

100 %

Plus de 
4,656 % à
4,813 %

Plus de 
4,813 % à
5,125 %

Plus de 
4,969 % à
5,438 %

Plus de 
5,125 % à
5,75 %

80 %

Plus de 
4,813 % à
4,969 %

Plus de 
5,125 % à
5,438 %

Plus de 
5,438 % à
5,906 %

Plus de 
5,75 % à
6,375 %

60 %

Plus de 
4,969 % à
5,125 %

Plus de 
5,438 % à
5,75 %

Plus de 
5,906 % à
6,375 %

Plus de 
6,375 % à
7,0 %

40 %

Plus de 
5,125 %

Plus de 5,75 % Plus de 
6,375 %

Plus de 7,0 % 0 %
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Annexe  1-III Cib les  de  fonds  propres  

Cible de fonds propres incluant la réserve de conservation de 2,5 %

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ratio de fonds 
propres de la 
catégorie 1a

7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 %

Total des fonds 
propres de la 
catégorie 1

8,5 % 8,5 % 8,5 % 8,5 % 8,5 % 8,5 %

Total des fonds 
propres 10,5 % 10,5 % 10,5 % 10,5 % 10,5 % 10,5 %
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Annexe  1-III (b) Cibles  de  fonds  propres  
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Annexe  1-VA Ratio  de  liquidité  à  court te rme (LCR)

TABLEAU A: : Formulaire de déclaration (Exemple)

Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant total

Encours d’actifs liquides de haute qualité

A. Actifs de niveau 1

Encaisses / Réserves. 100 %

Titres négociables éligibles émis par des États, des 
banques centrales, des organismes publics ou des 
banques multilatérales de développement.

100 %

Réserves à la Banque du Canada, constituées 
d’actifs éligibles. 

100 %

Titres de dette locaux émis en monnaie locale par 
des emprunteurs souverains ou des banques 
centrales, pour des emprunteurs souverains ne 
bénéficiant d’une pondération des risques de 0 %.

100 %

Titres de dette émis en devises par des 
emprunteurs souverains ne bénéficiant pas d'une 
pondération des risques de 0 %.

100 %

B. Actifs de niveau 2

Actifs émis par des États, des banques centrales, 
des organismes publics ou des banques 
multilatérales de développement, et affectés d’une 
pondération des risques de 20 %.

85 %

Obligations d’entreprises éligibles ayant une note 
égale ou supérieure à AA-.

85 %

Obligations sécurisées éligibles ayant une note 
égale ou supérieure à AA-.

85 %

Calcul du plafond de 40 % d’actifs liquides. Maximum des 2/3 
des actifs de niveau 
1, après dénouement 
de toutes les 
opérations de 
financement 
garanties (par. 36).
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant total

Valeur totale de l’encours d’actifs très liquides

Sorties de trésorerie ou décaissements

A. Dépôt de détail 

Dépôts à vue et dépôts à terme éligibles ayant une 
échéance résiduelle ou assortis d’un préavis de 
moins de 30 jours.

� Dépôts stables. Minimum de 5 %

(L'Autorité peut 
définir des catégories 
supplémentaires à 
inclure)

� Dépôts de détail moins stables. Minimum 10 %

(L'Autorité peut 
définir des catégories 
supplémentaires à 
inclure).

Dépôts à terme avec interdiction de retrait ou 
pénalisation importante dans ce cas; échéance 
résiduelle supérieure à 30 jours.

0 % (ou coefficient 
plus élevé déterminé 
par l’Autorité).

B. Financements de gros non garantis

Octroyés par : 

Clientèle stable de petites entreprises. Minimum 5 %

(L'Autorité peut 
définir des catégories 
supplémentaires à 
inclure).

Clientèle moins stable de petites entreprises. Minimum 10 %

(L'Autorité peut 
définir des catégories 
supplémentaires à 
inclure).
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant total

Entités juridiques ayant des relations 
opérationnelles. 

25 % des dépôts 
servant aux fins 
opérationnelles.

� Part des dépôts d’entreprises ayant des 
relations opérationnelles couverte par un 
dispositif de garantie. 

Même traitement que 
les dépôts à vue de 
la clientèle de détail.

Banques coopératives membres d’un réseau 
institutionnel.

25 % des dépôts 
éligibles placés à la 
caisse centrale.

Entreprises non financières, États, banques 
centrales, organismes publics et banques 
multilatérales de développement.

75 %

� Autres entités juridiques 100 %

C. Financements garantis

Opérations de financements garantis par des actifs 
de niveau 1, quelle que soit la contrepartie.

0 %

Opérations de financements garantis par des actifs 
de niveau 2, quelle que soit la contrepartie.

15 %

Opérations de financement garanties par des actifs 
non éligibles à l’encours d’actifs très liquides, dont 
la contrepartie est l'État, la banque centrale, un 
organisme public ou une banque multilatérale de 
développement.

25 %

Toutes autres opérations de financements garantis. 100 %

D. Exigences additionnelles

� Sûretés à constituer en réponse à des appels 
de marge sur dérivés, suite à un déclassement 
pouvant aller jusqu’à 3 crans.

100 % des sûretés 
nécessaires pour 
couvrir les contrats 
en cas de 
déclassement jusqu'à 
3 crans.

� Variation de la valeur marchande des 
transactions sur les dérivés.

À la discrétion de 
l’Autorité.
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant total

� Variation de la valeur de la sûreté fournie pour 
couvrir des opérations sur dérivés et constituée 
d’actifs autres que de niveau 1.

20 %

� Passifs découlant des PCAA, VIS276, SAH, etc. 
arrivant à échéance.

100 % des montants 
arrivant à échéance 
et 100 % des actifs 
restituables.

� PCAA, VIS, Structures d’émission, etc.

� Titres adossés à des actifs (y compris 
obligations sécurisées).

100 % du montant 
arrivant à échéance

E. Exigences supplémentaires

� Particuliers et petites entreprises. 5 % des encours 
inutilisés des lignes 
de crédits et de 
liquidité.

� Entreprises non financières, États, banques 
centrales, organismes publics et banques 
multilatérales de développement – facilités de 
crédit.

10 % des encours 
inutilisés des lignes 
de crédits.

� Entreprises non financières, États, banques 
centrales, organismes publics et banques 
multilatérales de développement – facilités de 
liquidité.

100 % des encours 
inutilisés des lignes 
de crédits et de 
liquidité.

� Autres entités juridiques – facilités de crédit et 
de liquidité.

100 % des encours 
inutilisés des lignes 
de crédits et de 
liquidité.

� Autres engagements de financement 
conditionnels (garanties, lettres de crédit, 
facilités de crédit et de liquidité révocables, 
variation de la valeur des dérivés, etc.).

À la discrétion de 
l’Autorité.

� Toutes sorties contractuelles supplémentaires. 100 %

276 Véhicules d'investissement structurés
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant total

� Montant net à payer sur dérivés. 100 %

� Toutes autres sorties de trésorerie 
contractuelles.

100 %

Total des sorties de fonds

Entrées de trésorerie

Prises en pension et emprunts de titres portant 
sur :

1. Actifs de niveau 1

2. Actifs de niveau 2

3. Tous autres actifs

0 %

15 %

100 %

� Facilités de crédit ou de liquidité. 0 %

Dépôts opérationnels détenus dans d’autres 
institutions financières 

� Dépôts placés dans d’autres institutions de 
nature coopérative

0 %

0 % des dépôts 
éligibles 

Autres entrées, par contrepartie :

� À recevoir de la clientèle de détail. 50 %

� À recevoir de contreparties non financières de 
gros, hors opérations indiquées ci-dessus.

50 %

� À recevoir d’institutions financières, hors 
opérations indiquées ci-dessus.

100 %

Paiements nets à recevoir sur dérivés. 100 %

Autres entrées contractuelles de trésorerie. À la discrétion de 
l’Autorité.

Total entrées

Total sorties nettes de trésorerie = 
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Instruments Coefficients 
multiplicatifs

Montant total

Total sorties de trésorerie moins le 

montant le plus bas entre:

� total des entrées de trésorerie; et

75 % des sorties brutes.

LCR = Valeur totale de l’encours d’actifs liquides de haute qualité / 
sorties nettes de trésorerie
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Annexe  1-VB Ratio  de  liquidité  à  long terme (NSFR)

TABLEAU B 

Financement stable disponible Utilisation du Financement stable exigé

Éléments Coefficient 
applicable

Éléments Coefficient 
applicable

� Instruments de fonds 
propres des catégories 1 
et 2.

� Autres actions 
privilégiées; échéance 
effective égale ou 
supérieure à un (1) an.

� Autre passifs; échéance 
effective égale ou 
supérieure à un (1) an.

100 %

� Encaisse.

� Instruments à court 
terme (à moins d'un 
(1) an) non garantis 
négociés activement.

� Titres faisant 
parallèlement l’objet 
d’une prise en 
pension exactement 
équivalente. 

� Titres ayant une 
échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an.

� Prêts non 
renouvelables à des 
entreprises 
financières; échéance 
résiduelle inférieure à 
un (1) an.

0 %

� Dépôts stables de 
particuliers et de petites 
entreprises (sans 
échéance ou ayant une 
échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an) 

90 %

Titres de dette émis ou 
garantis par des États, 
des banques centrales, 
la BRI, le FMI, l’UE, des 
organismes publics hors 
administration centrale 
ou des banques 
multilatérales de 
développement, et ayant 
une pondération des 
risques de 0 % selon 
l’approche standard de 
Bâle II (paragraphe 53 
du chapitre 3).

5 %

� Dépôts moins stables de Obligations non 
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Financement stable disponible Utilisation du Financement stable exigé

Éléments Coefficient 
applicable

Éléments Coefficient 
applicable

particuliers et de petites 
entreprises (sans 
échéance ou ayant une 
échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an).

80 % garanties et obligations 
sécurisées non grevées 
émises par des 
entreprises non 
financières, notées au 
moins AA-, et titres de 
dette émis par des États, 
des banques centrales, 
des organismes publics 
ou des banques 
multilatérales de 
développement, ayant 
une pondération des 
risques de 20 %;
échéance égale ou 
supérieure à un (1) an.

20 %

� Financement de gros 
provenant des 
entreprises non 
financières, des États, 
des banques centrales, 
des organismes publics 
et des banques 
multilatérales des 
développements (sans 
échéance ou ayant une 
échéance résiduelle 
inférieure à un (1) an) 

50 %

Actions cotées non 
grevées ou obligations 
d’entreprises non 
financières de premier 
rang non garanties (ou 
obligations sécurisées) 
non grevées; note 
comprise entre A+ et A-;
échéance égale ou 
supérieure à un (1) an; 

Ou 

Prêts à des entreprises 
non financières, des 
États, des banques 
centrales, des 
organismes publics ou 
des banques 
multilatérales de 
développement;
échéance inférieure à un 
(1) an.

50 %

Tous les autres éléments de 
fonds propres et autres 
passifs non inclus ci-dessus 0 %

Prêts au logement 
garantis par une 
hypothèque de premier 65 %
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Financement stable disponible Utilisation du Financement stable exigé

Éléments Coefficient 
applicable

Éléments Coefficient 
applicable

rang, de toute échéance, 
et autres prêts non 
grevés (hors prêts aux 
institutions financières) 
d’une échéance 
résiduelle égale ou 
supérieure à un (1) an, 
qui recevraient une 
pondération maximale 
des risques de 35 %
selon l’approche 
standard de Bâle II 
(paragraphe53 du 
chapitre 3).

Autres prêts aux 
particuliers et aux petites 
entreprises; échéance 
inférieure à un (1) an.

85 %

Tous autres actifs. 100 %

Expositions hors bilan

Montant non décaissé 
des engagements 
confirmés de crédit et de 
liquidité.

5 %

Autres engagements de 
financement 
conditionnels.

A la discrétion de 
l’Autorité
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Annexe  1-VI Ratio  de  levier financie r - ca lcul e t défin ition  des  
compos antes

Remarque

Les paragraphes qui suivent à l’égard du Ratio de levier financier sont tirés du document « Bâle III : 
dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et systèmes 
bancaires » publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 2011.

Bien que l’Autorité reprenne (avant adaptation) les paragraphes 151 à 167 de la Section V de ce 
document, la numérotation bâloise n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter toute confusion avec 
certains paragraphes déjà présents à la ligne directrice et qui présentent cette même numérotation. Ainsi, 
les paragraphes présentant des chiffres romains sont ceux importés du document bâlois.

L'Autorité s'attend à ce que les institutions calculent le ratio de levier au cours de la période d'observation 
parallèle, soit du 1er janvier 2013 au 1er janvier 2017.

Calcul du ratio et définition des composantes

(i) La présente précise la définition des composantes et le mode de calcul du ratio de 
levier, qui serviront de base au cours de la période d’évaluation en parallèle. Pour ce
faire, la valeur retenue est le ratio de levier mensuel moyen sur la base d'un trimestre, 
compte tenu des définitions des fonds propres (mesure des fonds propres) et de 
l’exposition totale (mesure de l’exposition) précisées aux paragraphes (iv) à (xx) ci-
après. L'Autorité évaluera un ratio de levier minimal de 3 % en fonds propres de la 
catégorie 1 au cours de la période d’évaluation en parallèle, soit du 1er janvier 2013 au 
1er janvier 2017. Les paragraphes (xiv) à (xvi) ci-après décrivent les autres dispositions 
transitoires.

Le ratio est calculé à partir de la formule suivante :

�' = * -!.�!./.793
où :

CM : Fonds propres mesurés à la fin de chaque mois (composé uniquement de fonds 
propres de la catégorie 1).

EM : Actifs totaux (bilan et hors bilan) à la fin de chaque mois du trimestre
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Ainsi, la mesure des fonds propres aux fins de calcul du ratio de levier devrait reposer 
sur la nouvelle définition des fonds propres de base (catégorie 1)277.

(ii) Les éléments qui sont entièrement déduits des fonds propres ne contribuent pas à l’effet 
de levier et par conséquent, devraient être déduits de l'exposition totale (mesure de 
l’exposition). Ce traitement permet une mesure homogène des fonds propres et de 
l’exposition en évitant la double comptabilisation. Ainsi, tous les éléments qui sont 
déduits des fonds propres de la catégorie 1 devraient également être déduits de la 
mesure de l’exposition.

(iii) Si une entité financière est incluse dans la consolidation comptable, mais ne fait pas 
partie de la consolidation réglementaire telle que définie à la section 1.1 et développée à 
des fins du calcul des fonds propres, les participations aux fonds propres de ces entités 
financières doivent être déduites (conformément aux dispositions prévues à cette fin), 
dans la mesure où elles dépassent certains seuils278. Afin de permettre une mesure 
homogène tel que mentionné ci-dessus, il faudrait exclure de la mesure de l’exposition, 
les actifs des entités financières incluses dans la consolidation comptable, 
proportionnellement aux fonds propres exclus conformément aux paragraphes du 
chapitre 2 sur le traitement des participations.

(iv) Le calcul de l’exposition aux fins du ratio de levier devrait suivre également les principes 
comptables généralement reconnus en vigueur au Canada. Ainsi, afin que la mesure de 
l’exposition soit fidèle aux états financiers de l’institution, il importe que l’ensemble des 
conditions suivantes soit réunie :

� les expositions comprennent les positions au bilan et hors bilan (notamment les 
positions liées aux instruments dérivés). Elles doivent être prises en compte en termes 
nets des provisions spécifiques et des ajustements279;

� les sûretés réelles ou financières, les garanties ou instruments d’atténuation du risque 
de crédit achetés ne peuvent servir à réduire les expositions de bilan; et

� la compensation n’est pas autorisée entre prêts et dépôts.

277 Référence : chapitre 2 de la ligne directrice.
278 Paragraphe sur le traitement des participations au chapitre 2 de la ligne directrice.
279 Par exemple : le risque d’ajustement d’évaluation de crédit (AEC).
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(v) Par éléments au bilan on entend :

� l’ensemble des éléments portés au bilan conformément aux principes comptables en 
vigueur au Canada, mais aussi :

� les mises et prises en pension de titres280 et les dérivés.

(vi) Les mises/prises en pension de titres constituent des formes de financement garanties 
et donc une importante source de levier pour l’institution financière. De ce fait, elles 
doivent être incluses dans le ratio de levier en appliquant :

� la mesure comptable de l’exposition;

� les règles de compensation prudentielle conformément à l’Annexe 3-II de la ligne 
directrice281.

(vii) Les dérivés sont à inclure dans le calcul de la mesure de l’exposition, car ils créent deux 
types d’exposition :

� exposition d’une valeur inscrite au bilan reflétant la juste valeur courante du contrat 
(souvent zéro au départ, mais positive ou négative par la suite en fonction de la 
performance du contrat);

� exposition économique notionnelle, représentant l’intérêt économique sous-jacent du 
contrat.

(viii) Les institutions devraient prendre en compte les dérivés dans le calcul du ratio de levier 
dans le cas où elles vendent des protections à partir de dérivé de crédit en appliquant :

� la mesure comptable de l’exposition plus une majoration pour exposition potentielle 
future calculée selon la méthode de l’exposition courante définie aux paragraphes 186, 
187 et 317 de la ligne directrice, permettant ainsi que tous les dérivés soient convertis 
de manière homogène en un équivalent crédit;

� les règles de compensation prudentielle conformément à l’Annexe 3-II de la ligne 
directrice282.

280 Les cessions temporaires de titres désignent des opérations telles que mises/prises en pension, prêts/emprunts 
de titres et prêts sur marge, dont la valeur dépend des prix du marché et qui sont souvent soumises à un accord 
de marge.

281 À l’exception des règles touchant la compensation entre produits (Section III de l’Annexe 3-II).
282 À l’exception des règles touchant la compensation entre produits (Section III de l’Annexe 3-II).
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(ix) Les éléments hors-bilan sont présentés aux sections 3.2 à 3.4 de la ligne directrice. 
Parmi ces éléments sont inclus les engagements des substituts directs de crédit, les 
acceptations bancaires, les lettres de crédit commercial, les crédits de confirmation, les 
transactions non abouties, les opérations sur les titres d’emprunt en suspens ainsi que 
les mises/prises en pension de titres.

(x) Ces éléments constituent une source de levier potentiellement importante pour 
l'institution. Ils devront donc être inclus dans le calcul de l’effet de levier en appliquant un 
facteur de conversion en équivalent de crédit (FCEC) uniforme, égal à 100 %.

(xi) Un FCEC de 10 % doit être appliqué à tous les engagements révocables sans condition 
par l’institution à tout moment et sans préavis. Toutefois, ce pourcentage est sujet à une 
réévaluation par l’Autorité afin de s’assurer qu’il est suffisamment prudent en regard des 
données historiques.

(xii) La période de transition applicable au ratio de levier financier débute le 1er janvier 2013. 
L’Autorité utilisera cette période pour observer les données de l'institution concernant 
l’effet de levier, sur une base semestrielle, afin d’évaluer si la conception et le calibrage 
du ratio minimal de levier de fonds propres de la catégorie 1 (3 %) proposés sont 
appropriés sur un cycle de crédit complet et pour différents types de modèles 
opérationnels. De plus, l’évaluation permettra de déterminer si une définition élargie des 
expositions et un ajustement compensatoire du calibrage contribueraient à mieux 
répondre aux objectifs du ratio de levier. 

(xiii) La période de transition comportera une période d’observation et une période 
d’évaluation en parallèle.

� La période d‘observation débute le 1er janvier 2013. Elle est axée sur l’élaboration de 
modèles destinés à assurer un suivi homogène des composantes fondamentales de la 
définition convenue et du ratio correspondant.

� La période d’évaluation en parallèle débute le 1er janvier 2013 et se terminera le 1er

janvier 2017. Le ratio de levier et ses composantes feront l’objet d’un suivi qui sera 
notamment axé sur son comportement par rapport à l’exigence de fonds propres en 
regard du risque. Ainsi, l'institution est tenue de calculer à la fois son ratio de levier, en 
utilisant les définitions des fonds propres ainsi que de l’exposition totale précisées aux 
paragraphes (iii) à (xiii) de la présente sous-section, et son exigence de fonds propres 
fondée sur les risques. La publication par l'institution du ratio de levier et de ses 
composantes débutera le 1er janvier 2015283.

(xiv) Selon les résultats des mesures effectuées durant la période d’évaluation en parallèle, 
les éventuels ajustements définitifs seront apportés à la définition et au calibrage du ratio 
de levier pendant le premier semestre 2017, dans la perspective de l’intégration de ce 
ratio au premier pilier le 1er janvier 2018, après examen et calibrage appropriés.

283 Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la 
résilience des établissements et systèmes bancaires, Décembre 2010 (révisé juin 2011).
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Annexe 2-IA Grille  d’autoévalua tion  de  l’admis s ib ilité  des  
ins truments  aux fonds  propres  de  la  ca tégorie  1a

CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI

1. L’instrument 
représente la 
créance la plus 
subordonnée en cas 
de liquidation de 
l’institution

   

2. L’instrument confère 
un droit à une 
réclamation
équivalente à sa 
valeur nominale,
après le paiement 
de tous les 
engagements de 
rang 
supérieur284285.

   

3. Le capital initial a 
une durée 
indéterminée et 
n’est jamais 
remboursé sauf en 
cas de liquidation 
(hormis les cas de 
rachats 
discrétionnaires 
dans les limites 
permises par la loi et 
sous réserve de 
l’autorisation 
préalable de 
l’Autorité)

   

4. L’institution ne doit 
pas créer, au 
moment de 

   

284 Conformément à la législation en vigueur.
285 Pour les institutions à capital-actions, « l’instrument confère un droit à une réclamation sur les actifs résiduels 

proportionnel au capital qu’ils représentent, après le paiement de tous les engagements de rang supérieur, en 
cas de liquidation ».
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI
l’émission, 
d'attentes à l'effet 
que l’instrument 
sera racheté, 
remboursé ou 
annulé. De même, le
matériel 
promotionnel ne doit 
pas faire mention de 
modalités qui 
pourraient susciter 
de pareilles attentes

5. Les versements
incluant les 
excédents /
bénéfices non 
répartis, sont 
effectués en 
prélevant ces 
sommes sur les 
excédents /
bénéfices pouvant 
être repartis. Ces 
versements, ne sont 
aucunement liés aux 
montants payés à 
l’émission 
conformément aux 
dispositions 
législatives
applicables

   

6. La répartition des 
bénéfices sous 
forme de ristournes,
dividendes ou autres
redistributions n’est
pas obligatoire et le 
non-paiement ne 
constitue donc pas 
un évènement de 
défaut

   

7. Les versements ne 
sont effectués (s’il y 
a lieu) qu’une fois 
l’ensemble des 
obligations légales 
et contractuelles 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI
honorées, et les 
paiements sur les 
fonds propres de 
rangs supérieurs 
effectués

8. Dans les fonds 
propres de la plus 
haute qualité, 
chaque instrument 
absorbe les pertes 
pour assurer la 
continuité 
d’exploitation 
(proportionnellement 
pour les institutions 
à capital-actions) et 
pari passu à tous les 
autres instruments

   

9. Le capital versé doit 
être comptabilisé 
comme capitaux 
propres et non 
comme dettes pour 
des fins de 
détermination de 
l’insolvabilité au 
niveau du bilan

   

10. Le capital versé doit 
être classé dans les 
fonds propres selon 
les principes 
comptables 
applicables en 
vigueur au Canada

   

11. Le capital est émis 
directement et 
libéré286. L’institution
ne peut en avoir 
financé directement 
ou indirectement 
l’acquisition

   

286 Le capital libéré désigne, de façon générale, le capital reçu par l’institution à titre irrévocable, dont la valeur a 
été fiablement établie, qui se trouve sous l’entier contrôle de l’institution et ne l’expose ni directement ni 
indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. [CBCB, FAQ No. 5].
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQUES 
RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI

12. Le capital versé 
n’est pas garanti par 
une sureté ni de 
l’émetteur ou d’une 
entité liée et n’est 
assorti d’aucun 
dispositif rehaussant 
la forme juridique et 
économique ainsi 
que le rang de 
créance

   

13. L’émission doit être 
effectuée avec 
l’approbation du 
conseil 
d’administration en 
conformité avec les 
lois applicables

   

14. Le montant versé 
figure clairement et 
séparément au bilan 
de l’institution et est 
déterminé selon les 
principes 
comptables
applicables en 
vigueur au Canada
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Annexe 2-IB Grille  d’autoévalua tion  de  l’admis s ib ilité  des  
ins truments  aux fonds  propres  de  la  ca tégorie  1b

CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI

1. L’instrument est émis et 
payé en espèce ou, 
sous réserve de 
l’autorisation préalable 
de l’Autorité, par 
d’autres moyens de 
paiement

   

2. L’instrument est de 
rang inférieur à ceux 
des déposants, des 
créanciers ordinaires et 
des détenteurs de 
dettes subordonnées 
de l’institution

   

3. L’instrument n’est 
adossé à aucune 
sûreté, ni garantie de 
l’émetteur ou d’autres 
entités liées, et n’est 
assorti d’aucun 
dispositif rehaussant le 
rang de la créance 
comparativement aux 
autres éléments 
mentionnés au point 2 
ci-dessus

   

4. L’instrument a une 
durée indéterminée 
(perpétuelle), c’est-à-
dire qu’il n’a pas de 
date d’échéance, de 
clause de progression 
(« step-up287 ») et autre 
incitatif de rachat

   

287 Une clause de progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart initial 
de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de rémunération (ou de versement) après avoir 
pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel indice de référence. Une conversion 
d’un taux fixe à un taux variable (ou inversement) accompagnée d’une option d’achat sans augmentation de 
l’écart de crédit ne constituerait pas une progression.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1304

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 322
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Annexe 2-IB
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI
5. L’instrument peut être 

remboursable par 
anticipation par 
l’émetteur (option 
d’achat), mais cette 
clause ne peut être 
exercée qu’après une 
période minimale de 
cinq ans de détention, 
selon les conditions 
suivantes :

a) l’institution doit obtenir 
l’autorisation préalable 
de l’Autorité

b) l’institution ne doit en 
aucun cas laisser croire 
qu’elle exercera son 
option de rachat

c) l’institution ne doit pas 
exercer son option de 
rachat sauf dans les 
cas suivants :
(i) l’institution

remplacera 
l’instrument racheté 
par des fonds
propres de qualité 
égale ou supérieure, 
y compris les 
excédents non 
répartis et ce, à des 
conditions viables en 
fonction de ses 
revenus sur une 
base de continuité 
des opérations288;
ou

(ii) l’institution
démontrera que sa 
capitalisation est 
bien supérieure aux 
exigences minimales 
de fonds propres 
après l’exercice de 

   

288 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais non après
celui-ci.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1305

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 323
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Annexe 2-IB
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI
son option de rachat

6. Tout remboursement du 
principal (soit par rachat 
ou par remboursement 
anticipé) doit être 
préalablement autorisé
par l’Autorité et 
l’institution ne doit pas 
présumer, ni laisser 
croire au marché que 
cette autorisation lui 
sera accordée

   

7. Les versements de la 
rémunération (incluant 
les coupons) de 
l’instrument doivent être 
entièrement 
discrétionnaires

a) l’institution doit avoir
une discrétion totale en 
tout temps pour annuler 
le paiement des 
versements

b) l’annulation des 
versements 
discrétionnaires ne doit 
être considérée comme 
un évènement de 
défaut de la part de 
l’institution

c) l’institution doit avoir la 
pleine disposition pour 
l’annulation des 
versements afin 
d’honorer ses 
engagements à 
l’échéance

d) l’annulation de 
versements ne doit pas 
imposer de restriction à 
l’institution sauf en ce 
qui concerne les 
versements aux 
détenteurs de parts de 
capital admissibles /
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI
actions ordinaires

8. Le paiement de la 
rémunération liée à 
l’instrument doit être 
imputé aux excédents /
bénéfices distribuables

   

9. L’instrument ne peut 
pas avoir une 
composante sensible 
au crédit sous forme de 
distributions ou de 
coupons mis à jour 
périodiquement sur la 
base, en tout ou en 
partie, de la note de 
crédit de l’institution

   

10. L’instrument ne peut 
pas engendrer un 
excédent de passifs sur 
les actifs si la législation 
applicable détermine 
que dans un tel cas, 
l’institution est 
insolvable

   

11. Les instruments 
désignés comme des 
passifs à des fins 
comptables doivent 
avoir la capacité 
d’absorption des pertes, 
en principal, par le 
biais :

a) de leur conversion en
instruments de fonds 
propres de la catégorie 
1a / actions ordinaires
selon le niveau du seuil 
prédéfini correspondant 
à au moins 5,125 %
des instruments de 
fonds propres de la 
catégorie 1a; ou
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI

b) d’un mécanisme de 
dépréciation qui impute 
les pertes à l’instrument 
à un niveau de seuil 
prédéfini correspondant 
à au moins 5,125 %
des instruments de 
fonds propres de la 
catégorie 1a. Cette 
dépréciation aura les 
effets suivants :

(i) réduction de la 
créance 
représentée par 
l’instrument, en cas 
de liquidation

(ii) réduction du 
montant 
remboursé, en cas 
d’exercice de 
l’option

(iii) réduction partielle 
ou intégrale du 
versement de la 
rémunération de 
l’instrument.

12. L’instrument ne peut 
avoir été acheté par 
l’institution, ni par une 
partie liée sur laquelle 
l’institution exerce son 
contrôle ou une 
influence significative. 
De plus, l’institution ne 
peut avoir financé 
directement ou 
indirectement l’achat de 
l’instrument.

   

13. L’instrument ne peut 
présenter de 
caractéristiques nuisant 
à la recapitalisation, 
comme des dispositions 
imposant à l’émetteur 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI
d’indemniser les 
investisseurs si un 
nouvel instrument est 
émis à un prix inférieur 
durant une période 
déterminée.

14. Si l’instrument n’est pas 
émis par une entité 
opérationnelle ou la 
société de portefeuille 
de l'institution (p.ex. par 
une structure ad hoc), 
le produit de l’émission 
doit être à la disposition 
immédiate et illimitée 
d’une entité 
opérationnelle ou de la 
société de portefeuille 
de l'institution de telle 
manière que soient 
respectés ou dépassés 
tous les autres critères 
d’admissibilité dans les 
fonds propres de la 
catégorie 1b.

   

Critère additionnel relatif 
aux fonds propres 
d'urgence en cas de non-
viabilité

15. Les modalités 
contractuelles de 
l’instrument doivent 
comporter une clause 
exigeant leur 
conversion intégrale et 
permanente en 
instrument des fonds 
propres de la catégorie 
1a au point de non-
viabilité conformément 
aux exigences relatives 
aux fonds propres 
d’urgence en cas de 
non-viabilité (FPUNV) 
de l’Autorité, tel qu’il est 
précisé à la section 2.5. 
Quand un instrument 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI
est émis par une 
structure ad hoc (SAH) 
conformément au 
critère 14 ci-dessus, la 
conversion des 
instruments émis par la
SAH à des 
investisseurs finaux doit 
faire écho à la 
conversion des fonds 
propres émis par 
l’institution à la SAH.
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Annexe 2-IC Grille  d’autoévalua tion  de  l’admis s ib ilité  des  
ins truments  aux fonds  propres  de  la  ca tégorie  2

CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI

1. L’instrument est émis et 
payé en espèce ou 
sous réserve de 
l’autorisation de 
l’Autorité, par d’autres 
moyens de paiement

   

2. L’instrument est de 
rang inférieur à ceux 
des déposants, des 
créanciers ordinaires de
l’institution

   

3. L’instrument n’est 
adossé à aucune 
sûreté, ni garantie de 
l’émetteur ou d’autres 
entités liées, et n’est 
assorti d’aucun 
dispositif rehaussant, 
sous une forme 
juridique ou 
économique, le rang de 
la créance par rapport à 
celles des déposants et 
des créanciers 
ordinaires de 
l’institution

   

4. Échéance

a. L’instrument a une 
échéance minimale de 
5 ans au moment de 
l’émission

b. La comptabilisation de 
l’instrument dans les 
fonds propres au cours 
des cinq dernières 
années précédant 
l’échéance s’effectue 
sur la base d’un 
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI

amortissement linéaire

c. L’instrument ne 
comporte ni 
progression de taux 
(« step-up ») ni aucune 
autre incitation au 
rachat

5. L’instrument peut 
comporter une option 
de remboursement 
anticipé à l’initiative de 
l’émetteur, mais celle-ci 
ne peut être exercée 
qu'au terme d’une 
période minimale de 5 
ans 

a) l’institution doit, pour 
exercer son option de 
rachat, obtenir 
l’autorisation préalable 
de l’Autorité

b) l’institution ne doit pas 
laisser croire qu’elle 
exercera son option de 
rachat

c) l’institution ne doit pas 
exercer son option de 
rachat sauf :

(i) si elle remplace 
l’instrument racheté 
par des fonds 
propres de qualité 
égale ou supérieure 
et à des conditions 
viables en fonction 
de son revenu289; ou

(ii) si elle démontre que 
la position de ses 
fonds propres est 
bien supérieure à 

   

289 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais non après 
le rachat.
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI

son exigence 
minimale après 
exercice de l’option 
de rachat.

6. L’investisseur ne doit 
pas avoir le droit de 
verser par anticipation 
de paiements 
programmés (coupon 
ou principal), sauf en 
cas de faillite et de 
liquidation

   

7. L’instrument ne peut 
pas comporter une 
clause liant sa 
rémunération au risque 
de crédit, c'est-à-dire 
que la rémunération de 
l’instrument ne peut 
être redéfinie 
périodiquement, en 
fonction intégralement 
ou partiellement, de la 
note de crédit de 
l’institution

   

8. L’instrument ne peut 
avoir été acheté par 
l’institution ni par une 
partie liée sur laquelle 
l'institution exerce son 
contrôle ou une 
influence significative, 
et l’institution ne peut 
avoir financé 
directement ou 
indirectement l’achat de 
l’instrument

   

9. Si l’instrument n’est pas 
émis par une entité 
opérationnelle290 mais 

   

290 Une entité opérationnelle est une entité établie dans le but de faire affaire avec des clients afin de dégager du 
profit pour son propre compte.
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI

par une entité ayant le 
pouvoir juridique pour 
ce faire (p.ex. : par une 
structure ad hoc), le 
produit de l’émission 
doit être à la disposition 
immédiate et illimitée 
d’une entité 
opérationnelle ou de 
l’entité ayant le pouvoir 
juridique, de telle 
manière que soient 
respectés ou dépassés 
tous les autres critères 
d’admissibilité à la 
catégorie 2

Critère additionnel relatif 
aux fonds propres 
d'urgence en cas de non-
viabilité

10. Les modalités 
contractuelles de 
l’instrument doivent 
comporter une clause 
exigeant leur conversion 
intégrale et permanente 
en instrument des fonds 
propres de la 
catégorie1a au point de 
non-viabilité 
conformément aux 
exigences relatives aux 
fonds propres d’urgence 
en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, 
tel qu’il est précisé à la 
section 2.5. Quand un 
instrument est émis par 
une structure ad hoc
(SAH) conformément au 
critère 9 ci-dessus291, la 
conversion des 
instruments émis par la 
SAH à des investisseurs 

   

291 Critère d'admissibilité aux fonds propres de la catégorie 1b (Annexe 2-IB).
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CRITÈRES
D'ADMISSIBILITÉ

CARACTÉRISTIQU
ES RATTACHÉES À 

L’INSTRUMENT

JUSTIFICATION
S

DOCUMENTATIO
N / RÉFÉRENCES 

À L'APPUI

finaux doit faire écho à la 
conversion des fonds 
propres émis par 
l’institution à la SAH
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Annexe  2-II Exemple  de  la  pris e  en  compte  limitée  à  15 % des  
é léments  de  la  ca tégorie  1a  (déductions  liées  à  un  
s euil)

1. La présente annexe vise à préciser le calcul de la limite de 15 % sur les participations 
significatives dans les fonds propres de la catégorie 1a dans les institutions financières 
non consolidées (p.ex. : banques, les entités d’assurance et les autres institutions 
financières); les charges administratives liées aux créances hypothécaires et les actifs 
d’impôts futurs attribuables à des différences temporaires.

2. La comptabilisation de ces éléments est limitée à 15 % des fonds propres nets de la 
catégorie 1a, c’est-à-dire après toutes les déductions. Pour connaître le montant 
maximal des éléments pouvant être comptabilisés292, l’institution doit multiplier le 
montant des fonds propres de la catégorie 1a (après toutes les déductions, y compris 
après déduction intégrale des éléments spécifiés) par 17,65 % (soit 15 % / 85 % =
17,65 %).

Illustrons cela par un exemple précis

Prenons le cas d’une institution financière ayant un montant de 85 $ (net de toutes déductions, 
y compris après déduction intégrale des éléments spécifiés) en fonds propres de la catégorie 
1a. Le montant maximal des éléments spécifiés qui peut être pris en compte par cette dernière 
dans le calcul de ses fonds propres de la catégorie 1a correspond à 85 $ x 17,65 % = 15 $. 
Tout excédent en sus de 15 $ doit être déduit des fonds propres de la catégorie 1a. 

Si l’institution financière a des éléments spécifiés (à l’exception des montants déduits après 
l’application des limites de 10 % sur chaque élément) qui atteignent la limite de 15 %, les fonds 
propres de la catégorie 1a s'élèveront, après inclusion des éléments spécifiés, à 85 $ + 15 $ = 
100 $. Le pourcentage des éléments spécifiés dans le total des fonds propres de la 
catégorie 1a serait alors de 15 %.

292 Le montant qui sera effectivement pris en compte peut être inférieur à ce maximum, soit parce que la somme 
des trois éléments spécifiés est inférieure à la limite de 15 % fixée dans la présente annexe, soit en raison de 
l’application de la limite de 10 % à chaque élément.
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Annexe  3-I Exigences de  fonds  propres  applicables aux 
trans ac tions  échouées  e t aux trans ac tions  ne  fa is an t 
pas  appel à  un  s ys tème règlement-livra is on  (SRL)

Les exigences de fonds propres pour les transactions qui ont échouées et celles qui n’ont pas 
fait appel à un système de règlement-livraison énoncées dans cette annexe s’appliquent en sus 
(c’est-à-dire qu’elles ne remplacent pas) des exigences relatives aux transactions prévues dans 
la présente ligne directrice.

I. Principes fondamentaux

1. Les institutions devraient continuer à développer, mettre en œuvre et améliorer les 
systèmes de suivi de leurs expositions au risque de crédit résultant de transactions non
réglées et échouées, afin de produire l’information de gestion leur permettant d’agir avec 
célérité, conformément aux paragraphes de la section 3.2 de la ligne directrice.

2. Les transactions réglées par le biais d’un système règlement-livraison (SRL)293, donnant 
lieu à un échange simultané de liquidités contre des titres, exposent les institutions à un 
risque de perte sur la différence entre le montant du règlement convenu et la valeur de 
marché courante (l’exposition positive courante) de la transaction. Les transactions 
donnant lieu à paiement sans livraison des actifs correspondants (titres, devises ou 
produits de base) ou, à l’inverse, à la livraison des actifs sans paiement correspondant 
(transactions non SRL ou transactions libres) les exposent au risque de perte sur le 
montant total du paiement en espèces effectué ou des actifs livrés. Des exigences de 
fonds propres spécifiques sont définies pour ces deux types d’expositions.

3. Les exigences de fonds propres ci-dessous sont applicables à toutes les transactions 
sur titres, instruments de change et produits de base comportant le risque d’un retard 
dans le règlement ou la livraison, y compris aux transactions traitées par des chambres 
de compensation et contreparties centrales reconnues et faisant l’objet d’une évaluation 
journalière aux prix du marché et au sein de laquelle elles sont assujetties au paiement 
d’une marge de variation quotidienne, et qui, par ailleurs, ne sont pas équilibrées par 
une autre position294. Les mises et prises en pension, de même que le prêt sur titres et 
les emprunts qui n’ont pas été réglés sont exclus du traitement des fonds propres295.

293 Aux fins de la ligne directrice, les transactions paiement contre paiement (PcP) sont incluses dans les 
transactions SRL.

294 Une valeur égale à zéro peut être attribuée à une exposition résultant d’opérations de paiement (p.ex. transferts 
de fonds) et d’autres transactions au comptant en instance avec une contrepartie centrale (p.ex. chambre de 
compensation) quand les expositions de la contrepartie centrale au risque de contrepartie envers tous ses 
participants sont entièrement couvertes par des sûretés sur une base quotidienne.

295 Toutes les mises et prises en pension, de même que les prêts et emprunts de titres, y compris ceux qui n’ont 
pas été réglés, sont assujettis au régime de l’Annexe 3-II ou aux sections portant sur l’atténuation du risque de 
crédit (chapitre 4 de la ligne directrice). 
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4. En cas de défaut général d’un système de paiement ou de compensation ou d’une 
contrepartie centrale, l’Autorité peut, à sa discrétion, lever les exigences de fonds 
propres jusqu’à ce que la situation soit rétablie.

5. La non-exécution d’un paiement ou d’une livraison par une contrepartie à une 
transaction ne constitue pas un défaut au titre du risque de crédit au sens de la présente 
ligne directrice.

6. Paragraphe retiré – destiné aux institutions qui ont recours à l’approche NI aux fins du 
risque de crédit

II. Exigences de fonds propres

7. Dans le cas des transactions SRL, si le paiement n’est pas effectué dans les cinq jours 
ouvrables suivant la date du règlement, les institutions doivent déterminer l’exigence de 
fonds propres en multipliant l’exposition positive courante résultant de la transaction par 
le coefficient adéquat, comme indiqué au Tableau 1.

Tableau 1

Nombre de jours
ouvrables après la date
de règlement convenue

Coefficient de 
pondération du risque

De 5 à 15 8 %

De 16 à 30 50 %

De 31 à 45 75 %

46 ou plus 100 %

Une période de transition raisonnable peut être accordée aux institutions pour mettre à 
niveau leur système d’information afin d’être en mesure de déterminer le nombre de 
jours écoulés depuis la date de règlement convenue et de calculer l’exigence de fonds 
propres correspondante.
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8. Dans le cas de transactions non SRL (par ex. : transactions libres), après le premier 
volet contractuel de paiement/livraison, l’institution ayant exécuté son obligation traite 
son exposition comme un prêt si elle n’a pas reçu le deuxième volet à la fin du même 
jour ouvrable296. Par conséquent, une institution utilisant l’approche standard applique 
les coefficients de pondération standards indiqués dans la ligne directrice. Cependant, 
l’institution peut choisir d’appliquer un coefficient de pondération uniforme de 100 % aux 
expositions non significatives, afin d’éviter la charge de travail occasionnée par une 
procédure complète d’évaluation de crédit. Si le deuxième volet n’est pas réglé dans les 
cinq jours ouvrables suivant la date contractuelle de règlement/livraison, l’institution 
ayant exécuté son obligation (premier volet) déduit de ses fonds propres l’intégralité du 
montant de la valeur transférée, augmenté des coûts de remplacement s’il y a lieu. Ce 
traitement reste applicable jusqu’au règlement effectif du deuxième volet.

296 Si les dates de réception de deux volets de paiement sont les mêmes, compte tenu des différences de fuseaux 
horaires, on considère que lesdits paiements sont effectués le même jour. Par exemple, si une institution 
transfère des yens le jour X (heure normale du Japon) et reçoit le montant correspondant en dollars américains 
par le « Clearing House Interbank Payments System » (CHIPS) le jour X (heure normale de l’Est de l’Amérique 
du Nord), le règlement est considéré comme étant effectué à la même date d’évaluation.
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Annexe  3-II Tra itement du  ris que  de  contrepartie  e t de  la  
compens a tion  entre  produits

1. La présente annexe définit la méthode permettant d’estimer le montant de l’exposition297

sur instruments comportant un risque de contrepartie (RC), soit celle de l’exposition 
courante.

I. Définitions et terminologie générale 

2. Les termes et expressions utilisés dans la présente annexe sont définis ci-après.

A. Termes généraux

� le risque de contrepartie (RC) désigne le risque que la contrepartie à une transaction 
fasse défaut avant le règlement final des flux de trésorerie liés à la transaction. Si, au 
moment du défaut, les transactions ou le portefeuille de transactions avec la contrepartie 
ont une valeur économique positive, une perte économique est subie. Contrairement au
risque de crédit encouru dans le cadre d’un prêt, où seule l’institution prêteuse est 
confrontée au risque de perte, le RC engendre une exposition bilatérale aux pertes : la 
valeur de marché de la transaction peut être positive ou négative pour l’une ou l’autre 
contrepartie de la transaction. La valeur de marché est incertaine et peut fluctuer avec le 
temps en fonction de l’évolution des facteurs sous-jacents au marché.

� Une contrepartie centrale (CC) est une chambre de compensation qui s’interpose
entre les contreparties à des contrats négociés sur un ou plusieurs marchés financiers, 
devenant ainsi l'acheteur de tous les vendeurs et le vendeur de tous les acheteurs, 
assurant ainsi la performance future des contrats ouverts. La contrepartie centrale 
devient partie aux transactions avec les participants au marché par un mécanisme de 
novation, un système d’offre ouvert ou un dispositif analogue juridiquement contraignant. 
Aux fins de la ligne directrice, une contrepartie centrale est une institution financière.

� Une contrepartie centrale éligible est une entité détentrice d'un permis pour agir en 
qualité de CC (y incluant celles dont le permis a été accordé par le biais d'une 
exemption) et autorisée par une autorité de réglementation/surveillance compétente à 
opérer en cette qualité pour les produits offerts. L'autorisation est conditionnelle à ce que 
la CC ait une place d'affaires, et fasse l'objet d'un contrôle prudentiel, dans une 
juridiction où l'autorité de réglementation/surveillance compétente a mis en place une 
réglementation locale conforme aux " Principes pour les infrastructures de marchés 
financiers " formulés par le Comité sur les systèmes de paiement et de règlement 
(CSPR) et le l'Organisme international des commissions de valeurs (OICV), et où 
l'autorité de réglementation a indiqué publiquement qu'elle applique ces principes sur 
une base continue à la CC. 

297 Dans le présent document, l’expression « montant de l’exposition » est employée pour désigner la mesure de 
l’exposition dans la méthode standard de calcul du risque de crédit. 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1320

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 338
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne
Annexe 3-II
Autorité des marchés financiers Janvier 2014

De façon générale et en vertu du second pilier, l'Autorité se réserve le droit d'exiger que 
les institutions financières sous sa juridiction détiennent des fonds propres 
supplémentaires en regard de leurs expositions aux CC. Cela pourrait être approprié 
lorsque, par exemple, une évaluation externe telle qu'un Programme d'évaluation du 
secteur financier du FMI (PESF) a révélé d'importantes défaillances au niveau de la CC 
ou de la réglementation qui lui est appliquée, et que la CC et/ou son autorité de 
réglementation n'ont pas publiquement apportés des correctifs aux défaillances 
identifiées.

Si une CC est établie dans une juridiction où il n'existe pas d'autorité de réglementation 
des CC appliquant les Principes pour les infrastructures de marchés financiers, l'Autorité 
pourrait déterminer elle-même si la CC répond à la définition. 

En outre, pour qu'une CC soit considérée comme éligible, les dispositions prévues aux 
paragraphes 122 et 123 de la présente annexe, aux fins du calcul des exigences de 
fonds propres en regard des expositions sur les fonds de défaut, doivent être fournis ou 
calculés conformément au paragraphe 124 de l'annexe.

� Un membre compensateur est un membre d'une CC ou un participant direct à une CC 
qui est habilité à réaliser une transaction avec la CC, que ce soit pour son propre 
compte, à des fins de couverture, placement ou spéculation, ou encore, en qualité 
d'intermédiaire financier entre la CC et d'autres participants au marché298.

� Un client est une partie à une transaction avec une CC par l'entremise d'un membre 
compensateur intervenant en qualité d'intermédiaire financier ou garantissant à la CC la 
bonne exécution de la transaction. 

� Le dépôt de garantie initial désigne les sûretés préfinancées livrées à la contrepartie 
centrale par un membre compensateur ou un client, en vue d'atténuer l'exposition 
potentielle future de la CC sur le membre compensateur résultant de l'éventuelle 
variation de valeur de ses transactions. Aux fins de la présente annexe, le dépôt de 
garantie initial n'inclut pas les contributions à une CC au titre des accords de partage
des pertes (c'est-à-dire dans le cas où une CC utilise le dépôt de garantie initial pour 
partager les pertes entre membres compensateurs, celui-ci sera assimilé à une 
exposition sur le fonds de défaut).

� La marge de variation désigne les sûretés préfinancées livrées à une CC par un 
membre compensateur ou un client, sur une base quotidienne ou intrajournalière, et 
déterminée à partir de l’évolution des prix de leurs transactions. 

298 Aux fins de la présente annexe, lorsqu’une CC a institué des relations opérationnelles avec une seconde CC, 
cette dernière doit être assimilée à un membre compensateur de la première CC. Le fait que les sûretés 
fournies par la seconde CC à la première puissent être considérées comme des dépôts de garantie initiaux ou
apports au fonds de défaut dépendra de la nature juridique des accords entre les deux CC. Les autorités de 
contrôle nationales devraient être consultées pour déterminer le traitement de ces dépôts de garantie initiaux et 
des contributions au fonds de défaut; elles devraient communiquer avec leurs homologues par le biais des « 
questions fréquemment posées » pour garantir la cohérence des traitements.
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� Les expositions de transaction299 qui se retrouvent à la section IX de la présente 
annexe, comprennent les expositions courantes300 et potentielles d’un membre 
compensateur ou d’un client à une CC découlant d'opérations sur dérivés de gré à gré, 
d’opérations sur dérivés négociés sur les marchés organisés ou de mises/prises en 
pension de titres, ainsi que le dépôt de garantie initial. 

� Le fonds de défaut (« default funds ») désignés également par dépôts de 
compensation ou de contributions au fonds de garantie (ou toute autre appellation), sont 
des contributions, préfinancées ou non, des membres compensateurs pour le 
financement d’ententes de partage de pertes d’une CC. Ces contributions sont 
reconnues comme fonds de défaut sur la base du contenu de ses ententes de partage 
de pertes et non de la description qu’en donne la CC. 

� Une opération de compensation désigne le volet de la transaction entre le membre 
compensateur et la CC lorsque le membre compensateur agit pour le compte d’un client 
(c’est-à-dire lorsque le membre compensateur traite la transaction d’un client par 
compensation ou novation). 

B. Types de transaction

� Une ttransaction à règlement différé est une transaction par laquelle une contrepartie 
s’engage à livrer un titre, un produit de base ou un certain montant de devises contre 
des liquidités, d’autres instruments financiers ou produits de base, ou vice versa, à une
date de règlement ou de livraison prévue au contrat et qui dépasse le moindre de la 
norme du marché pour ce type de transaction et les cinq jours ouvrables après la date à 
laquelle l’institution a conclu la transaction.

� Une opération de financement par titres (OFT) est une transaction prenant 
notamment la forme, par exemple, de mise/prise en pension, prêt/emprunt de titres et 
prêt sur marge dont la valeur dépend des cours de marché et qui est souvent assujettie 
à un accord de marge. 

� Un prêt garanti par des titres avec appel de marge (prêt sur marge) est une 
transaction par laquelle une institution octroie un crédit lié à l’achat, la vente, le portage 
ou la négociation de titres. Il se distingue des autres prêts assortis de sûretés 
constituées de titres. En règle générale, dans le cadre de ce type de transactions, les 
titres remis comme sûreté ont une valeur supérieure au montant du prêt. 

299 Expositions courantes et potentielles provenant tant des portefeuilles bancaires que des portefeuilles de 
négociation de l'institution.

300 Aux fins de cette définition, l’exposition courante d’un membre compensateur comprend la marge de variation 
due au membre compensateur, mais non encore reçue.
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C. Ensemble de compensation, ensemble de couverture et termes connexes

� Un ensemble de compensation est un groupe de transactions conclues avec une 
même contrepartie, qui font l’objet d’un accord de compensation bilatéral exécutoire 
assuré et dont la compensation est reconnue aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires par : les dispositions des paragraphes 96(i) à 96(v) de la présente 
annexe; les sections de la ligne directrice relatives aux techniques d’atténuation du 
risque de crédit; ou les règles sur la compensation entre produits énoncées dans la 
présente annexe. Toute transaction qui ne fait pas l’objet d’un accord de compensation 
bilatéral exécutoire assuré et reconnu aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires devrait être considérée, aux fins des présentes règles, comme 
constituant un ensemble de compensation à elle seule.

� Une position à risque est un montant attribué à une transaction dans le cadre de la 
méthode standard de mesure du RC (précisée dans la présente annexe) en application 
d’un algorithme défini par les autorités prudentielles.

� Un ensemble de couverture est un groupe de positions à risque résultant des 
transactions qui relèvent d’un même ensemble de compensation, et dont seul le solde 
est retenu pour calculer le montant de l’exposition dans le cadre de la méthode standard 
de mesure du RC.

� Un accord de marge est un accord contractuel (conclu séparément ou intégré dans un 
contrat) en vertu duquel une partie A doit fournir une sûreté à sa contrepartie B lorsque 
le risque de position de B sur A dépasse un certain montant.

� Un seuil d’appel de marge est le montant le plus élevé d’une exposition non réglée 
jusqu’à ce qu’une partie obtienne le droit d’obtenir une (nouvelle) sûreté.

� La période de marge à risque est le laps de temps qui s’écoule entre le dernier 
échange de sûretés couvrant un ensemble de compensation de transactions avec une 
contrepartie en défaut et le moment où cette contrepartie fait l’objet d’une déchéance du 
terme et où le risque de marché résultant de la nouvelle position reçoit une nouvelle 
couverture.

� La compensation entre produits est le regroupement, dans un même ensemble de 
compensation, de transactions portant sur des catégories de produits différentes, 
conformément aux règles de compensation entre produits énoncées dans la présente 
annexe.

� La valeur de marché courante (VMC) est la valeur de marché nette du portefeuille de 
transactions d’un ensemble de compensation avec une contrepartie. Les valeurs de 
marché positives et négatives sont prises en compte dans le calcul de la VMC.
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D. Distributions

� La distribution des valeurs de marché est la prévision de la probabilité de distribution 
des valeurs de marché nettes des transactions relevant d’un ensemble de compensation 
à une date future donnée (horizon de prévision), sur la base de la valeur de marché de 
ces transactions observée jusqu’au moment de l’estimation.

� La distribution des expositions est la prévision de la probabilité de distribution des 
valeurs de marché calculée en fixant à zéro les cas prévus de valeurs de marché nettes 
négatives (en partant du principe qu’au moment où l’institution doit de l’argent à la 
contrepartie, elle n’a pas de risque de position envers cette dernière).

� La distribution dans l’hypothèse de neutralité du risque est la distribution des 
valeurs de marché ou des expositions sur une période future, calculée sur la base de 
valeurs de marché implicites, telles que volatilités implicites.

� La distribution effective est la distribution des valeurs de marché ou des expositions 
sur une période future, calculée sur la base de valeurs historiques ou réalisées, telles 
que volatilités mesurées à partir des variations passées des prix, cours ou taux.

E. Mesure des expositions et ajustements

� L’exposition courante est la valeur de marché – si elle est positive – d’une transaction 
ou d’un portefeuille de transactions relevant d’un ensemble de compensation qui serait 
perdue en cas de défaut de la contrepartie, dans l’hypothèse d’une absence totale de 
recouvrement en cas de faillite. (Si la valeur de marché est négative, l’exposition 
courante est égale à zéro.) L’exposition courante est souvent également appelée coût 
de remplacement.

� L’exposition maximale est un pourcentage élevé (généralement 95 % ou 99 %) de la 
distribution des expositions à toute date future avant la date d’échéance de la 
transaction la plus longue de l’ensemble de compensation. Une valeur de l’exposition 
maximale est généralement calculée pour plusieurs dates antérieures à l’échéance la 
plus éloignée des transactions de l’ensemble de compensation.

� L’exposition attendue est la distribution moyenne des expositions à toute date future 
jusqu’à l’échéance de la transaction la plus longue de l’ensemble de compensation. La 
valeur de l’exposition attendue est généralement calculée pour un grand nombre de 
dates futures antérieures à l’échéance la plus éloignée des transactions de l’ensemble 
de compensation.
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� L’exposition attendue effective à une date précise est l’exposition maximale attendue 
à cette date ou à toute date antérieure. Elle peut également se définir, pour une date 
donnée, comme étant la plus élevée des deux valeurs suivantes : l’exposition attendue à 
cette date ou l’exposition effective à la date antérieure. En pratique, l’exposition attendue 
effective est l’exposition attendue réputée non régressive dans le temps.

� L’exposition positive attendue (EPA) est la moyenne pondérée dans le temps des 
expositions attendues, les coefficients de pondération étant proportionnels à la durée de 
chaque exposition attendue par rapport à la période totale. Aux fins des exigences 
minimales de fonds propres, la moyenne est calculée sur la première année, ou, si 
l’échéance de tous les contrats de l’ensemble de compensation est inférieure à un an, 
sur la durée de vie du contrat dont l’échéance est la plus longue au sein de cet 
ensemble.

� L’exposition positive attendue effective (EPA effective) est la moyenne pondérée 
dans le temps des expositions attendues effectives sur la première année, ou, si 
l’échéance de tous les contrats de l’ensemble de compensation est inférieure à un an, 
sur la durée de vie du contrat dont l’échéance est la plus longue au sein de cet 
ensemble; les coefficients de pondération sont proportionnels à la durée de chaque 
exposition attendue par rapport à la période totale.

� L’ajustement de l’évaluation de crédit est l’ajustement de l’évaluation, au cours 
moyen du marché, du portefeuille des transactions avec une contrepartie. Cet 
ajustement tient compte de la valeur de marché du risque de crédit imputable à toute 
non-exécution des accords contractuels conclus avec une contrepartie. Il peut 
considérer soit la valeur de marché du risque de crédit de la contrepartie, soit celle du 
risque de crédit à la fois de l’institution et de la contrepartie.

� L’ajustement unilatéral de l’évaluation de crédit est l’ajustement de l’évaluation de 
crédit qui tient compte de la valeur de marché du risque de crédit que représente la 
contrepartie pour l’institution, mais non de celle du risque de crédit que représente 
l’institution pour la contrepartie.

� L’ajustement de l’évaluation de débit est l’ajustement de l’évaluation qui tient compte de 
la valeur de marché du risque de crédit que représente l’institution pour la contrepartie 
(c’est-à-dire des changements dans le risque de crédit de l’institution), mais non celle du 
risque de crédit que représente la contrepartie pour l’institution.

F. Risques liés au risque de contrepartie

� Le risque de renouvellement représente le montant duquel l’exposition positive 
attendue est sous-estimée lorsqu’il est prévu que des transactions futures avec une 
contrepartie soient renouvelées en permanence, mais que l’exposition supplémentaire 
résultant de ces transactions futures n’est pas prise en compte dans le calcul de 
l’exposition positive attendue.
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� Le risque général de corrélation défavorable résulte d’une corrélation positive entre la 
probabilité de défaut des contreparties et les facteurs généraux de risques de marché.

� Le risque spécifique de corrélation défavorable résulte d’une corrélation positive 
entre l’exposition envers une contrepartie donnée et la probabilité de défaut de cette 
contrepartie, en raison de la nature des transactions conclues avec elle.

II. Champ d’application 

3. La méthode exposée dans la présente annexe, pour calculer le montant de l’exposition 
au risque de crédit selon l’approche standard s’applique aux OFT et aux dérivés de gré 
à gré.

4. Ces instruments présentent généralement les caractéristiques suivantes :

� les transactions engendrent une exposition courante ou une valeur de marché;

� les transactions possèdent une valeur de marché future aléatoire, fondée sur des 
variables de marché;

� les transactions prévoient l’échange d’un paiement contre un autre paiement, ou 
l’échange d’un instrument financier (y compris produits de base) contre un paiement;

� les transactions sont effectuées avec une contrepartie identifiée, vis-à-vis de laquelle 
une probabilité de défaut spécifique peut être calculée301;

5. Les transactions considérées peuvent souvent présenter d’autres caractéristiques;

� il est possible, et parfois usuel, d’associer ces transactions à des sûretés pour atténuer 
le risque;

� les transactions peuvent avoir comme objectif principal d’assurer un financement à court 
terme, dans la mesure où elles portent essentiellement sur l’échange d’un actif contre un 
autre (liquidités ou titres) sur une période relativement courte, généralement à des fins 
commerciales de financement. Les deux volets des transactions ne résultent pas de 
décisions isolées, mais forment un tout indivisible qui sert un objectif déterminé;

� les transactions peuvent faire l’objet de compensation pour atténuer le risque;

� les positions sont réévaluées fréquemment (le plus souvent, sur une base journalière), 
en fonction des variables du marché;

� des appels de marge peuvent être pratiqués;

301 Les transactions pour lesquelles la probabilité de défaut est calculée sur une base collective ne sont pas 
incluses dans le traitement du RC exposé ici.
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6. Abrogé

6 i) Les expositions sur les CC résultant d’opérations sur dérivés de gré à gré, d’opérations 
sur dérivés négociés sur les marchés organisés et de mises/prises en pension de titres 
font l’objet du traitement du risque de contrepartie décrit aux paragraphes 106 à 127 de 
la présente annexe. Les expositions découlant du règlement des transactions en 
liquidités (titres de propriété, titres à revenu fixe, opérations de change au comptant, 
contrats sur produits de base au comptant) ne font pas l’objet de ce traitement. Le 
règlement de transactions en liquidités continue d’être soumis au traitement décrit à 
l’annexe 3-I.

6 ii) Quand le volet membre compensateur-client d’une opération sur dérivés négociés sur 
des marchés organisés relève d’un accord bilatéral, l’institution financière cliente et le 
membre compensateur doivent capitaliser cette transaction comme s’il s’agissait d’une 
opération sur dérivés de gré à gré.

7. Selon la méthode décrite dans la présente annexe, lorsqu’une institution achète un 
dérivé de crédit pour protéger une exposition du portefeuille bancaire ou une exposition 
au RC, elle détermine les exigences de fonds propres correspondant à l’exposition 
couverte sur la base des critères et des règles générales de reconnaissance des dérivés 
de crédit, à savoir l’approche par substitution ou le traitement du double défaut, le cas 
échéant. Lorsque cette approche ou ce traitement s’applique, le montant de l’exposition 
au RC sur de tels instruments est nul.

8. Le montant de l’exposition au RC est de zéro pour les contrats dérivés sur défaut du 
portefeuille bancaire qui ont été vendus, lorsqu’ils sont traités, dans le cadre de la ligne 
directrice, comme une garantie fournie par l’institution et qu’ils font l’objet d’une exigence 
de fonds propres au titre du risque de crédit couvrant la totalité du montant notionnel.

9. Selon la méthode décrite dans la présente annexe, le montant de l’exposition envers 
une contrepartie donnée est égal à la somme des montants des expositions calculées 
pour chaque ensemble de compensation avec cette contrepartie.

10. à 19. Paragraphes retirés – règles de compensation entre produits destinés aux 
institutions autorisés par l’Autorité à évaluer leurs expositions au risque de 
contrepartie à l’aide de la méthode des modèles internes 

20. à 68. Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser la méthode des 
modèles internes pour calculer l’exposition aux fins des fonds propres 
réglementaires. 

69. à 90. Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser la méthode 
standard pour calculer l’exposition aux fins des fonds propres réglementaires.
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III. Méthode de l’exposition courante

91. Les institutions qui ne sont pas autorisées à utiliser la méthode des modèles internes 
peuvent avoir recours à la méthode de l’exposition courante, telle qu’elle est exposée 
aux paragraphes 186, 187 (sous-section 4.1.3). La méthode de l’exposition courante ne 
peut être appliquée qu’aux instruments dérivés de gré à gré; les OFT sont soumises aux 
traitements précisés aux paragraphes 109 à 210 inclusivement du chapitre 4 de la ligne 
directrice.

92. (Supprimé)

92(i). Selon la méthode de l’exposition courante, les institutions doivent calculer le coût de 
remplacement courant en évaluant les contrats aux prix du marché, ce qui permet 
d’appréhender le risque existant à la date de calcul sans avoir à procéder à une 
estimation, puis d’ajouter un élément (la « majoration ») destiné à refléter le risque 
potentiel futur sur la durée de vie résiduelle du contrat. Il a été convenu que, pour 
calculer l’équivalent risque de crédit de ces instruments dans le cadre de cette méthode, 
chaque institution additionne les deux composantes suivantes :

� le coût de remplacement total (obtenu par évaluation aux prix du marché) de tous ses 
contrats à valeur positive;

� un montant correspondant au risque de crédit potentiel futur, calculé en pourcentage du 
total du principal notionnel inscrit dans ses livres, en fonction de l’échéance résiduelle et 
de la nature du contrat.

Tableau 1

Échéance résiduelle-
portefeuilles 
bancaires et de
négociation

Type de contrat

Taux 
d’intérêt Devises et l’or

Actions Métaux précieux
(sauf l’or)

Autres
produits de 

base

��! an 0,0 % 1,0 % 6,0 % 7,0 % 10,0 %

> 1 �#�@����� ans 0,5 % 5,0 % 8,0 % 7,0 % 12,0 %

> 5 ans 1,5 % 7,5 % 10,0 % 8,0 % 15,0 %
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Tableau 2

Dérivés de crédit Portefeuille de négociation Portefeuille bancaire -
protection vendue

Dérivé de crédit sur une même 
contrepartie éligible 

5,0 % La méthode du risque courant 
n’est pas applicable. 

Traité comme un substitut direct 
de crédit - 100 % de la valeur 
nominale. 

Dérivé de crédit sur une même 
contrepartie non éligible 

10,0 % La méthode du risque courant 
n’est pas applicable. 

Traité comme un substitut direct 
de crédit - 100 % de la valeur 
nominale. 

Remarques :

1. Pour les contrats prévoyant plusieurs échanges successifs de principal, les facteurs sont 
à multiplier par le nombre de paiements prévus au contrat et restant dus.

2. Pour les contrats définis de façon que les positions soient apurées aux dates de 
paiement déterminées et dont les termes sont révisés à ces dates de manière que leur 
valeur de marché soit ramenée à zéro, l’échéance résiduelle est égale à la durée restant 
à courir jusqu’à la date du paiement suivant. Pour les contrats sur taux d’intérêt à 
échéance résiduelle supérieure à un an satisfaisant aux conditions ci-dessus, le facteur 
de majoration est assujetti à un plancher de 0,5 %.

3. Les contrats à terme, swaps, options achetées et autres contrats dérivés semblables 
n’entrant pas expressément dans l’une des colonnes du tableau sont à assimiler aux 
instruments sur autres produits de base.

4. En ce qui concerne les swaps taux variable contre taux variable dans une monnaie 
unique, il ne sera calculé aucune position pour risque de crédit potentiel futur, 
l’équivalent risque de crédit étant évalué uniquement sur la base de la valeur de marché.
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92(ii). L’Autorité veille à ce que les majorations soient calculées par rapport aux montants 
effectifs plutôt que sur les montants notionnels apparents. Lorsque le montant notionnel 
déclaré se trouve rehaussé (par ex. : par effet de levier) par la structure de la 
transaction, les institutions doivent déterminer le risque potentiel futur en fonction du 
notionnel effectif.

93. Les institutions peuvent bénéficier d’un allégement des exigences de fonds propres pour 
tenir compte des sûretés, tel qu’indiqué au paragraphe 146 (sous-section 4.1.3). La 
méthodologie suivie pour la reconnaissance des sûretés éligibles est semblable à celle 
prévue dans le cadre du risque de crédit.

94. Paragraphe retiré - Dispositions relatives au risque de marché.

95. Pour calculer les exigences de fonds propres relatives aux expositions couvertes du 
portefeuille bancaire, la méthode prévue par la ligne directrice concernant les dérivés de 
crédit s’applique aux instruments dérivés de crédit éligibles.

96. Paragraphe retiré - Dispositions relatives au risque de marché.

Compensation bilatérale

96(i). Un examen approfondi des effets de la compensation bilatérale, c’est-à-dire de la 
pondération en termes nets plutôt que bruts des créances avec une même contrepartie 
née d’une gamme complète de contrats à terme, swaps, options et instruments dérivés 
similaires302. Si l’administrateur judiciaire (liquidateur) d’une contrepartie qui a fait défaut 
possède (ou peut exercer) le droit de dissocier les contrats ayant fait l’objet d’une 
compensation et d’exiger l’exécution des contrats favorables à la partie défaillante tout 
en se dégageant des contrats défavorables, le Comité de Bâle redoute qu’il n’en résulte 
aucune réduction du risque de contrepartie.

96(ii). Par conséquent, il a été convenu ce qui suit, aux fins de l’adéquation des fonds propres :

a) les institutions sont autorisées à compenser des transactions soumises à novation, en 
vertu de laquelle toute obligation d’une institution envers sa contrepartie de livrer une 
monnaie précisée à une date de valeur déterminée est automatiquement intégrée à 
l’ensemble des autres obligations pour la même monnaie et la même date de valeur, un 
montant unique se substituant de plein droit aux obligations brutes antérieures;

b) les institutions peuvent également compenser des transactions soumises à une forme 
juridiquement valable de compensation bilatérale non couverte par a), en particulier 
d’autres formes de novation;

302 La compensation de positions, destinée à réduire les coûts opérationnels des règlements quotidiens, n’est pas 
admise dans la présente ligne directrice, les paiements bruts de la contrepartie n’étant en aucune manière 
affectés.
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c) dans les cas a) et b), l’institution devra démontrer à l’Autorité qu’elle possède303 :

i) un contrat ou accord de compensation avec la contrepartie engendrant une 
obligation juridique unique et couvrant l’ensemble des transactions, de façon que 
l’institution ait un droit de recevoir ou une obligation de payer uniquement le total 
net des valeurs de marché positives et négatives de toutes les transactions 
concernées en cas de défaut de paiement de la contrepartie pour l’une des 
causes suivantes : défaut, faillite, liquidation ou circonstances semblables;

ii) des opinions juridiques écrites et fondées indiquant que, en cas de contestation 
en droit, les autorités judiciaires et administratives concernées décideront que la 
position de l’institution correspond à ce total net aux termes de :

� la législation en vigueur dans le pays où la contrepartie est établie et, si une 
succursale étrangère d’une contrepartie est impliquée, la législation du 
pays où la succursale est implantée;

� la loi qui régit les diverses transactions; et

� la loi qui régit tout contrat ou accord requis pour effectuer la compensation. 

L’Autorité, si nécessaire après consultation des autres responsables prudentiels 
intéressés, doit être convaincue que la compensation est juridiquement valable 
selon chacune des législations concernées304.

iii) les procédures requises pour permettre un réexamen des caractéristiques 
juridiques des dispositifs de compensation en fonction des modifications 
éventuelles des législations applicables.

96(iii). Les contrats de compensation contenant des clauses d’exception d’inexécution ne 
peuvent être pris en considération aux fins du calcul des normes de fonds propres en 
application de la ligne directrice. Une clause d’exception d’inexécution est une 
disposition qui permet à un contractant non défaillant de n’effectuer que des paiements 
limités, voire aucun paiement, à la masse de la contrepartie défaillante, même si cette 
dernière est créditrice nette.

303 Dans les cas où un accord tel que décrit sous 96(ii) a) a été agréé avant juillet 1994, l’Autorité détermine si des 
démarches supplémentaires sont nécessaires pour démontrer que l’accord est conforme aux exigences 
formulées ici.

304 De la sorte, si l’une des autorités de surveillance a des doutes sur la validité juridique de la compensation selon 
sa législation, le contrat ou accord de compensation ne satisfait pas à cette condition et aucune des 
contreparties ne pourra en bénéficier aux fins du contrôle prudentiel.
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96(iv). Pour les institutions utilisant la méthode d’évaluation du risque courant, le risque de 
crédit afférent aux transactions à terme faisant l’objet d’une compensation bilatérale est 
calculé comme la somme des éléments suivants : le coût de remplacement net aux prix 
du marché, s’il est positif, plus une majoration calculée sur la base du nominal sous-
jacent. La majoration applicable aux transactions compensées (Mnette) est égale à la 
moyenne pondérée de la majoration brute (Mbrute)305 et de la majoration brute corrigée du 
ratio coût de remplacement courant net/coût de remplacement courant brut (RNB). Le 
calcul se résume par la formule suivante :

brutebrutenette MRNBMM ����� 6,04,0
où

RNB = ratio coût de remplacement net/coût de remplacement brut pour les transactions 
soumises à un accord de compensation juridiquement valable306.

96(v). Le barème des majorations brutes à appliquer dans cette formule est celui qui est utilisé 
pour les contrats non compensés, tel qu’indiqué aux paragraphes 91 à 95 de la présente 
annexe. Le Comité de Bâle tient à jour ce barème pour s’assurer de son caractère 
approprié. Pour la détermination du risque de crédit potentiel futur à l’égard d’une 
contrepartie dans le cadre de transactions compensées, s’agissant de contrats de 
change à terme et autres contrats semblables dans lesquels le nominal correspond à 
des flux de trésorerie, le nominal total se définit comme les entrées nettes de fonds 
attendues, pour chaque date de valeur, dans chaque monnaie. En effet, la 
compensation de contrats dans la même monnaie venant à échéance à la même date 
se traduira par un risque de crédit potentiel futur et un risque courant plus faible.

Pondération des risques

96(vi). Lorsque l’institution a calculé l’équivalent risque de crédit, elle doit le pondérer selon la 
catégorie à laquelle appartient la contrepartie, comme dans le cadre de la ligne 
directrice, en appliquant, le cas échéant, les coefficients de pondération plus favorables 
aux expositions protégées par des garanties et sûretés éligibles. Le Comité de Bâle 
demeurera très attentif à la qualité des participants sur ces marchés et se réserve le 
droit de relever les pondérations si la note moyenne de crédit se détériore ou si l’on 
enregistre une augmentation des pertes.	

305 Mbrute est égale à la somme des diverses majorations (calculées en multipliant le montant de principal notionnel 
par les facteurs de majoration appropriés tels qu’ils sont définis au paragraphe 92(i) de la présente annexe) 
correspondant à toutes les transactions assujetties à des accords de compensation juridiquement valables 
conclues avec une même contrepartie.

306 L’Autorité peut laisser à chaque institution le choix du calcul du ratio RNB soit contrepartie par contrepartie, soit 
sur une base agrégée pour toutes les transactions assujetties à des accords de compensation juridiquement 
valables. La méthode choisie par l’institution doit être alors utilisée de manière constante. Dans le cadre de 
l’agrégation, les positions courantes nettes de signe négatif envers une contrepartie ne peuvent pas servir à 
compenser les positions courantes nettes de signe positif envers une autre : pour chaque contrepartie, la 
position courante nette prise en compte pour le calcul du ratio RNB est soit le coût de remplacement net, soit 
zéro, la valeur la plus élevée étant retenue. Il convient de noter que, dans l’approche par agrégation, le ratio 
RNB s’applique séparément à chaque accord de compensation juridiquement valable, de sorte que l’équivalent 
risque de crédit puisse être placé dans la catégorie de pondération de risque appropriée en fonction de la 
contrepartie.
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Paragraphes 97 à 105 retirés puisque applicables au risque de marché

Note de l’Autorité

Tel que mentionné dans la ligne directrice aux paragraphes 97, les exigences de fonds propres 
pour l’AEC devraient être en vigueur à partir du 1er janvier 2013. Toutefois, afin que la mise en 
œuvre de ces dispositions soit harmonisée au niveau national et international, celle-ci prendra 
effet progressivement de 2014 à 2019, et les entités touchées devront choisir l’une des deux 
méthodes de calcul présentées ci-dessous. 

L’Autorité tient à souligner également que, bien que la couverture du risque de marché n’entre 
pas dans le calcul de l’exigence de fonds propres pour l’AEC, les instruments de couverture du 
risque de marché qui servent à atténuer le risque de l’AEC, et qui sont gérés comme tels, 
n’occasionnent aucune exigence de fonds propres pour risque de marché.

Ainsi, l’entité doit calculer les actifs pondérés des risques (APR) pour AEC selon l’une des deux 
options suivantes afin d’établir ses ratios des fonds propres de la catégorie 1a, de la catégorie 1 
et du total des fonds propres, entre le 1er janvier 2014 et le 31 décembre 2018.

Option 1 :

'��� 	� :; 	� �� ���é<���  1� =  :��	� ������� 	� �� ���é<��� 1��;' ���� ��� ���	� ������� 	� �� ���é<��� 1�
'��� 	� :; 	� �� ���é<���  1 =  :��	� ������� 	� �� ���é<��� 1�;' ���� ��� ���	� ������� 	� �� ���é<��� 1
'��� 	� ����� 	�� :; =  ����� 	�� :��	� ������� �;' ���� ����� 	�� ���	� ������� 

Où :
� �;' ���� :;  	� �� ���é<��� 1� =  �;' (���� ��-) + �;'(��-) # :������ �������  	�� :; 	� ���é<��� 1�
� �;' ���� :;  	� �� ���é<��� 1 =  �;' (���� ��-) + �;'(��-) # :������ �������  	�� :; 	� ���é<��� 1
� �;' ���� ����� 	�� :; =  �;' (���� ��-) + �;'(��-) # :������ �������  	� ����� 	�� :;
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Les facteurs scalaires des trois catégories de fonds propres  varieront d’une année à l’autre et 
sont présentés dans le tableau ci-dessous.

2014 2015 2016 2017 2018 2019
FP 
catégorie 
1a

0,57 0,64 0,64 0,72 0,80 1,00

FP 
catégorie 1

0,65 0,71 0,71 0,77 0,83 1,00

Total des 
FP 

0,77 0,77 0,77 0,81 0,86 1,00

Après 2019, le facteur scalaire sera de 1,00 (c’est à dire que les règles de la Ligne directrice  ne 
changeront plus).

Option 2 :'��� 	� :; 	� �� ���é<���  1� =  :��	� ������� 	� �� ���é<��� 1��;' ���� ����� 	�� ���	� ������� 
'��� 	� :; 	� �� ���é<���  1 =  :��	� ������� 	� �� ���é<��� 1�;' ���� ����� 	�� ���	� ������� 

'��� 	� ����� 	�� :; =  ����� 	�� :��	� ������� �;' ���� ����� 	�� ���	� ������� 
Où

� �;' ���� ����� 	�� :; =  �;' (���� ��-) + �;'(��-) # :������ �������  	� ����� 	�� :;
IV. Contreparties centrales

106. Il incombe à l’institution financière de constituer des fonds propres suffisants pour couvrir 
ses expositions envers une CC, que celle-ci soit éligible ou non. En vertu du second
pilier (chapitre 8 de la Ligne directrice), il appartient à l'institution financière d’estimer s’il 
conviendrait qu’elle détienne des fonds propres au-delà des exigences minimales 
quand, par exemple, i) ses relations avec une CC donnent lieu à des expositions plus 
risquées ou ii) lorsque, dans le cadre de ses opérations avec une CC, elle n’a pas la 
certitude que celle-ci satisfait aux critères d’éligibilité.

107. Dans les cas où elle agit en tant que membre compensateur, l’institution financière doit 
évaluer, au moyen d’analyses par scénarios et de simulations de crise appropriés, si le 
niveau des fonds propres détenus en regard de ses expositions sur la CC couvre 
convenablement les risques inhérents à ces transactions. Cette évaluation inclut les 
expositions potentielles futures ou les expositions conditionnelles résultant d’un appel 
futur de contributions au fonds de défaut et/ou d'engagements subsidiaires à assumer 
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ou remplacer les opérations de compensation des clients d’un autre membre 
compensateur, au cas où ce dernier serait défaillant ou deviendrait insolvable.

108. L’institution financière doit surveiller toutes ses expositions sur les CC, y compris les 
expositions résultant de transactions effectuées par l’intermédiaire d’une CC, et les 
expositions résultant d’obligations liées à l’adhésion à la CC, telles les contributions au 
fonds de défaut; ces expositions doivent être communiquées régulièrement à la haute 
direction et au conseil d'administration. 

109. Lorsqu’une institution financière réalise des opérations avec une CC éligible telle que 
définie à la présente annexe (Section I, A. Termes généraux), les paragraphes 110 à 
125 s’appliquent. S’il s’agit d’une CC non éligible, seuls les paragraphes 126 et 127 
s’appliquent. Pendant les trois mois qui suivent la date à laquelle une contrepartie 
centrale n’est plus une CC éligible, à moins d’exigence contraire de la part d’une autorité 
de contrôle nationale, les transactions réalisées avec cette CC « auparavant » éligible 
peuvent continuer d’être couvertes par un niveau de fonds propres correspondant à celui 
d’une CC éligible. Après ce délai, les expositions de l’institution financière à une telle CC 
devront être couvertes par des fonds propres conformément aux paragraphes 126 et 
127 de la présente annexe.

Expositions sur les contreparties centrales éligibles

Expositions de transaction

Expositions des membres compensateurs aux CC

110. Lorsqu’une institution financière agit pour son propre compte en tant que membre 
compensateur d’une CC, une pondération des risques de 2 % doit être appliquée à 
l’exposition de transaction de l’institution financière à la CC au titre des opérations sur 
dérivés de gré à gré, des opérations sur dérivés négociés sur les marchés organisés et 
des mises/prises en pensions de titres. Lorsque le membre compensateur offre des 
services de compensation à des clients, la pondération de risque de 2 % s’applique 
aussi à son exposition de transaction à la CC résultant d’une obligation de rembourser 
au client toute perte qui serait subie en raison d’une variation de la valeur de ses 
transactions en cas de défaut de la CC. 

111. Le montant de cette exposition de transaction doit être calculé conformément à la 
présente annexe, en utilisant la méthode des modèles internes (MMI)307 , la méthode de 
l’exposition courante ou la méthode standard, si l’institution financière utilise une de ces 
méthodes dans le cours normal de ses activités aux expositions de cette nature ou 
conformément au chapitre 4 de concert avec les techniques d’atténuation du risque de 
crédit précisées dans la ligne directrice pour les transactions garanties308.

307 Les modifications à la méthode MMI apportées par Bâle III s’appliquent aussi dans ce cas.
308 Voir plus précisément les sous-sections 4.1.3 et 4.2.1 de la ligne directrice pour les dérivés gré à gré et les 

décotes de contrôle standard ou les estimations des décotes, respectivement. Pour les mises/prises en pension
de titres, voir le paragraphe 178 de la sous-section 4.2.4.
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Lorsque la méthode de l’exposition retenue le permet, le dépôt de marge peut être pris 
en compte.

Dans le cas des institutions financières qui utilisent la méthode MMI, la valeur minimale 
de 20 jours pour la période de marge à risque, telle que définie à la première puce du,
paragraphe 41(i), ne s’applique pas, à condition que l'ensemble de compensation ne 
comporte pas de sûreté illiquide ou de transactions exotiques, et qu’il n’y ait pas de 
transaction sujette à litige. Il s’agit ici du calcul des expositions en vertu de la méthode 
MMI, ou de la méthode MMI simplifiée décrite au paragraphe 41, ainsi qu’à l’égard des
périodes de conservation utilisées dans le calcul de l’exposition des transactions 
assimilables aux pensions (paragraphes 147 et 181).

112. Lorsqu’en vertu de la loi, un règlement est exécutoire sur une base nette lors d’un défaut 
et ce, sans égard au fait que la contrepartie soit insolvable ou en faillite, le coût de 
remplacement total de l’ensemble des contrats permettant de déterminer l’exposition de 
la transaction peut être assimilé au coût de remplacement net si les ensembles de 
compensation de liquidation applicables satisfont aux conditions énoncées aux 
paragraphes suivants309 :

� paragraphes 173 et s’il y a lieu, 174 de la section 4.3 de la Ligne directrice dans le cas 
des transactions assimilables à des pensions;

� paragraphes 96(i) à 96 (iii) de la présente annexe, dans le cas des transactions 
dérivées;

� paragraphes 10 à 19 de la présente annexe, dans le cas de la compensation 
multiproduit.

Lorsque les règles exposées dans ces paragraphes comportent le terme « accord-cadre de 
compensation », ce terme doit être considéré comme incluant tout « accord de compensation »
qui confère des droits de compensation juridiquement valides310. Si l’institution financière ne
peut démontrer que l’accord de compensation satisfait à ces règles, chaque transaction est 
considérée comme un ensemble de compensation pour le calcul de l’exposition de transaction.

Expositions des membres compensateurs aux clients

113. Le membre compensateur doit toujours prévoir une réserve des fonds propres 
suffisantes pour couvrir son exposition (dont l’exposition potentielle au risque 
d’ajustement de valorisation sur actifs – risque AEC) aux clients comme s’il s’agissait de
transactions bilatérales, qu'il garantisse la transaction ou agisse en qualité 
d'intermédiaire entre le client et la CC. Toutefois, pour tenir compte du fait que la période 
de dénouement (close-out) est plus courte pour les opérations compensées, les 

309 Aux fins de la présente section portant sur les contreparties centrales, le traitement de la compensation 
s’applique également aux dérivés négociés sur les marchés organisés.

310 Cette exigence est attribuable au fait que les accords de compensation utilisés par les CC ne sont pas parvenus 
à un niveau de standardisation comparable à celui des accords de compensation applicables aux opérations 
bilatérales de gré à gré.
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membres compensateurs peuvent déterminer leur couverture en fonds propres en 
appliquant une période de marge à risque d’au moins 5 jours (s’ils adoptent la méthode 
MMI), ou en multipliant l’exposition en cas de défaut (ECD) par un facteur scalaire d’au 
moins 0,71 (s’ils adoptent l’approche standard)311.

Expositions des clients

114. Lorsqu’une institution financière est cliente d'un membre compensateur et qu’elle réalise 
une transaction avec ce dernier qui agit en qualité d’intermédiaire financier (c'est-à-dire 
que le membre effectue une opération de compensation avec une CC), ses expositions 
à l'égard du membre compensateur peuvent être assujetties au traitement décrit aux 
paragraphes 110 à 112 de la présente annexe, si les deux conditions ci-dessous sont 
réunies. De la même manière, lorsqu’un client réalise une transaction avec la CC, et 
qu’un membre compensateur en garantit l’exécution, l’exposition du client sur la CC peut 
être soumise au traitement décrit aux paragraphes 110 à112 de la présente annexe, si 
les deux conditions suivantes sont réunies :

a. Les opérations de compensation sont considérées par la CC comme des transactions 
avec un client, et les sûretés correspondantes sont détenues par la CC et/ou le membre 
compensateur, selon le cas, dans le cadre de dispositions qui éliminent tout risque de 
perte pour le client résultant : i) du défaut ou de l’insolvabilité du membre compensateur, 
ii) du défaut ou de l’insolvabilité d’autres clients du membre compensateur et iii) du 
défaut ou de l’insolvabilité du membre compensateur et d’un de ses autres clients 
simultanément312.

Le client doit être en mesure de présenter à l’Autorité, sur demande, un avis juridique 
écrit, indépendant et justifiant qu’en cas de recours, les tribunaux et autorités 
administratives concernés statueraient , en vertu de la loi pertinente, que le client ne
subirait aucune perte découlant de l’insolvabilité d’un membre compensateur agissant 
en qualité d’intermédiaire ou de tout autre client d'un tel intermédiaire en vertu des lois 
applicables, à savoir : 

� le droit de la ou des juridiction(s) du client, du membre compensateur et de la 
CC;

� le droit de la ou des juridiction(s) dans lesquelles une succursale étrangère du 
client, du membre compensateur ou de la CC est établie;

� le droit régissant les transactions individuelles et les sûretés;

311 La réduction des risques au cas où la période de marge à risque est supérieure à 5 jours se résume ainsi : 6 
jours – facteur scalaire = 0,77; 7 jours – facteur scalaire = 0,84; 8 jours – facteur scalaire = 0,89; 9 jours –
facteur scalaire = 0,95; 10 jours – facteur scalaire = 1.

312 Autrement dit, en cas d’insolvabilité du membre compensateur, il ne doit pas exister d'obstacle juridique (autre 
que la nécessité d’obtenir l'ordonnance du tribunal à laquelle le client a droit) au transfert des garanties 
constituées par ses clients à la CC, à un ou plusieurs autres membres compensateurs survivants ou au client 
ou mandataire du client. Les autorités de contrôle nationales devraient être consultées pour déterminer si cette 
certitude juridique s’appuie sur des antécédents précis; elles devraient consulter leurs homologues et 
communiquer avec eux par le biais des « questions fréquemment posées » pour garantir la cohérence des 
traitements.
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� le droit régissant tout contrat ou accord nécessaire pour satisfaire à la présente 
condition a). 

Les lois, règlements, règles, ententes contractuelles ou administratives disposent que les 
opérations de compensation avec le membre compensateur en situation de défaut ou 
d’insolvabilité continueront, selon toutes vraisemblances, d’être exécutées indirectement par 
l’intermédiaire de la CC, ou par la CC elle-même, si le membre compensateur faisait défaut ou 
devenait insolvable. En pareilles circonstances, les positions des clients et les sûretés
constituées par les clients auprès de la CC sont transférées à leur valeur du marché, à moins 
que le client ne demande de dénouer la position à la valeur du marché.

Lorsqu’un client effectue une transaction avec la CC, et qu’un membre d’une chambre 
de compensation en garantit l’exécution, les expositions du client au regard de la CC 
peuvent être assujetties au traitement prévu au paragraphe 110 si les conditions 
susmentionnées sont respectées.

115. Lorsqu’un client n’est pas protégé de ses pertes en cas de défaut ou d’insolvabilité 
simultané(e) du membre compensateur et d’un de ses clients, mais que toutes les autres 
conditions énoncées au paragraphe 114 sont réunies, une pondération des risques de 
4 % s'applique à son exposition sur le membre compensateur. 

116. Lorsque l’institution financière est un client du membre compensateur et que les 
conditions énoncées aux paragraphes 114 ou 115 ci-dessus ne sont pas réunies, 
l’institution financière constitue des fonds propres couvrant son exposition sur le membre 
compensateur (y compris l’exposition potentielle au risque AEC) comme s’il s’agissait 
d’une transaction bilatérale.

Traitement de la sûreté constituée

117. Dans tous les cas, les actifs ou sûretés constitués doivent, du point de vue de l’institution 
financière qui les fournit, être affectés de la pondération des risques qui s’appliquent à
ces actifs ou sûretés en vertu de la ligne directrice, même si ces actifs ont été fournis 
comme sûretés. Lorsque les actifs ou sûretés d’un membre compensateur ou d’un client 
sont fournis à une CC ou d’un membre compensateur sans être protégés contre leur 
faillite, l’institution financière qui fournit de tels actifs ou sûretés doit également tenir 
compte du risque de crédit en proportion du risque de perte correspondant à la 
solvabilité de l’institution financière313 détenant de tels actifs ou sûretés. 

313 Lorsque l’entité qui détient les actifs ou sûretés est la CC, une pondération des risques de 2 % s’applique aux 
sûretés incluses dans la définition des expositions de transaction. La pondération des risques sur la CC 
s’applique aux actifs ou aux sûretés constituées à d’autres fins.
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118. Les sûretés constituées par le membre compensateur (y compris sous forme de 
liquidités, de titres et d’autres actifs donnés en garantie, ainsi que le dépôt de garantie 
initial ou la marge de variation excédentaire – aussi appelée excédent de sûreté) qui 
sont détenues par un gardien de valeur314 et qui sont protégées contre la faillite de la 
CC, ne sont pas soumises à une exigence de fonds propres au titre de l’exposition au 
risque de contrepartie envers ce gardien de valeur.

119. Les sûretés constituées par un client, détenues par un gardien de valeur, et qui sont 
protégées contre la faillite de la CC, du membre compensateur et des autres clients, ne 
sont pas soumises à une exigence de fonds propres en regard du risque de contrepartie. 
Si elles sont détenues auprès de la CC pour le compte d’un client et ne sont pas 
protégées contre la faillite, une pondération des risques de 2 % doit leur être appliquée 
si les conditions établies au paragraphe 114 sont réunies, ou de 4 % si les conditions 
énoncées au paragraphe 115 de l’annexe sont réunies.

Expositions à des fonds de défaut

Note de l’Autorité

La méthode de calcul des exigences de fonds propres pour le fonds de défaut est décrite ci-dessous. 
Dans certaines circonstances, l’Autorité peut octroyer une exemption explicite à l’institution financière lui 
permettant d’utiliser la méthode alternative pour des CC éligibles également décrite ci-dessous. Les deux 
méthodes présentées, soit l'approche en cascade sensible aux risques et la méthode alternative sont des 
approches temporaires qui pourraient être soumises à un remplacement à une date ultérieure.

120. Lorsqu’un fonds de défaut est commun à des produits ou types d’activités qui présentent 
uniquement un risque de règlement (p.ex. actions et obligations) et à des produits ou 
types d’activités qui entraînent un risque de contrepartie (opérations sur dérivés de gré à 
gré, opérations sur dérivés négociés sur les marchés organisés ou sur les mises/prises 
en pensions de titres), toutes les contributions au fonds de défaut sont affectées 
globalement de la pondération des risques déterminée selon les formules et la 
méthodologie énoncées ci-dessous, sans distinction entre les différentes catégories ou 
les différents types d'activités ou de produits. Toutefois, lorsqu’il y a ségrégation par type 
de produit des contributions des membres compensateurs au fonds de défaut et que ces 
contributions ne peuvent être utilisées que pour certains types de produit spécifiques, les 
exigences de fonds propres en regard de ces expositions sur le fonds de défaut 
déterminées selon les formules et la méthodologie énoncées ci-dessous doivent être 
calculées pour chaque produit spécifique entraînant un risque de contrepartie. Dans 
l’hypothèse où les ressources propres préfinancées de la CC sont communes à divers 
types de produits, la CC doit répartir ces fonds, à chaque calcul, proportionnellement à 
l’exposition en cas de défaut (ECD) spécifique à chaque produit.

314 Dans ce paragraphe, le mot « gardien de valeur » peut signifier un fiduciaire, un mandataire, un agent, un 
créancier gagiste, un créancier garanti ou toute autre partie qui détient des biens d’une façon qui ne lui confère 
pas un droit de propriété ou d’usufruit sur ces biens, de sorte que les créanciers de ces parties sont dans 
l’incapacité de faire saisir les biens ou de faire obstacle à leur restitution, au cas où une telle partie devenait 
insolvable ou faisait faillite.
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121. Lorsque les institutions financières doivent constituer des fonds propres en regard des 
expositions résultant de leurs contributions au fonds de défaut d’une CC éligible, les 
membres compensateurs peuvent appliquer l’une des approches suivantes :

Méthode 1 (Approche en cascade sensible aux risques)

122. Les membres compensateurs peuvent appliquer à leur contribution au fonds de défaut
une pondération de risque déterminée selon une formule sensible au risque qui tient 
compte

i) de l’ampleur et de la qualité des ressources financières d’une CC éligible;

ii) de l’exposition au risque de contrepartie de ladite CC; et,
iii) des modalités de répartition de ces ressources financières par ordre d’imputation des 

pertes de la CC, en cas de défaillance d’un ou de plusieurs membres compensateurs.

L’exigence de fonds propres pondérée en fonction des risques du membre compensateur en 
regard de sa contribution au fonds de défaut (>?@.) doit être calculée à l’aide des formules et de 
la méthodologie indiquées ci-après. Ce calcul peut être effectué par une CC, une institution 
financière, une autorité de contrôle ou un autre intervenant ayant accès aux données requises,
dans la mesure où les conditions énoncées au paragraphe 124 de la présente annexe sont 
rencontrées. 

123. Le calcul fait intervenir les trois étapes suivantes :

1. Premièrement, il s’agit de calculer l’exigence hypothétique de fonds propres de la CC en
regard de ses expositions au risque de contrepartie sur l’ensemble de ses membres 
compensateurs315. Ce calcul est fait en utilisant la formule de ABB suivante :

ABB = C DEFDGDHIG JKDLGMNEOGPI Q
(RSTUQ � VUQ � WXQ; Z) # T[ # TEOQK \G ]KM\N LIKLIGN

où

� RW est une pondération des risques de 20 %316.

� Le ratio de fonds propres (capital ratio) est fixé à 8 %.

315 KCC est une exigence de fonds propres hypothétique qui s’applique à une CC. Elle est calculée de manière 
homogène dans le seul but de déterminer le niveau de fonds propres à détenir en regard des contributions des 
membres compensateurs au fonds de garantie. KCC ne représente par l’exigence de fonds propres imposée à 
une CC, qui peut être déterminée par la CC et son autorité de contrôle.

316 La pondération de 20 % est une exigence minimale. De même que pour d’autres éléments de la ligne directrice, 
l'Autorité peut accroître le coefficient de pondération. Un tel accroissement serait approprié si, par exemple, les 
membres compensateurs d’une CC n’étaient pas bien notés. Tout accroissement du coefficient de pondération 
doit être communiqué par les entités financières concernées à la personne qui effectue ce calcul.
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� max (��'!. � ^!. � _:.; 0) est le montant de l’exposition de la CC sur le membre 
compensateur « i », sachant que toutes les valeurs sont relatives à l’évaluation en fin de 
journée avant échange de la marge relative au dernier appel de marge de la journée, et :

o ��'!. correspond à la valeur de l’exposition sur le membre compensateur « i » 
avant atténuation du risque en vertu de la méthode d’évaluation du risque 
courant applicable aux dérivés ou selon l’approche globale décrite aux 
paragraphes 130 à 153 et 166 à 169 ainsi qu’aux paragraphes 173 à 177 de la 
présente ligne directrice pour les mises/prises en pension de titres. Pour les 
besoins de ce calcul, la marge de variation qui a été échangée (avant la marge 
réclamée par le dernier appel de marge de la journée) est prise en compte dans 
la valeur des transactions aux prix du marché;

o IMi est le dépôt de garantie initial constitué par le membre compensateur auprès 
de la CC; 

o DFi est la contribution préfinancée du membre compensateur au fonds de défaut 
qui est mobilisée en cas de défaut du membre compensateur, parallèlement à ou 
immédiatement après le dépôt de garantie initial du membre compensateur, pour 
réduire la perte de la CC. 

En ce qui concerne le calcul effectué à cette première étape : 

(i) Par souci de clarté, le montant de chaque exposition est le montant de l’exposition au 
risque de contrepartie d’une CC envers un membre compensateur, calculé comme 
exposition de transaction bilatérale pour les dérivés de gré à gré et les dérivés négociés 
sur les marchés organisés, soit selon les paragraphes 186 et 187 (pour les institutions
financières utilisant la méthode de l’exposition courante (MEC) décrite à la section VII de
la présente annexe), ou conformément aux paragraphes 151 et 176 (pour ce qui est des 
décotes prudentielles standards applicables aux mises/prises en pension de titres). Les 
périodes de conservation pour les calculs relatifs aux mises/prises en pension de titres 
figurant au paragraphe 167 restent applicables, même s’il y a plus de 5 000 transactions 
dans un ensemble de compensation; autrement dit, la première puce du paragraphe 41 
(i) de la présente annexe ne s’applique pas dans ce contexte. 

(ii) Pour calculer KCC par la méthode MEC, la formule présentée au paragraphe 96(iv) est 
remplacée par ANette = 0,15*ABrute + 0,85*RNB*ABrute, où, aux fins de ce calcul, le 
numérateur du ratio RNB (ratio coût de remplacement net/coût de remplacement 
courant brut) est EBRMi – défini ci-dessus – sans majoration pour ce qui est des dérivés 
de gré à gré, et le dénominateur est le coût de remplacement brut317. En outre, aux fins 
de ce calcul, le ratio RNB doit être calculé contrepartie par contrepartie (l’autre option du 
paragraphe 96(iv) énoncée à la note de bas de page 22 de la présente annexe, ne 
s’applique pas). De plus, s’il n’est pas possible de calculer le ratio RNB conformément 
au paragraphe 96(iv), une valeur de défaut transitoire de 0,30 est appliquée 
provisoirement, jusqu’au 31 mars 2013. Après cette période de transition, l’approche 
énoncée au paragraphe 127 de la présente annexe s’appliquera.

317 Si la fréquence minimale de paiement de la marge de variation est quotidienne, mais que les appels de marge 
d’une CC sont intrajournaliers, le ratio RNB doit être calculé immédiatement avant l’échange de la marge de fin 
de journée. Le ratio RNB devrait avoir une valeur non égale à zéro.
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(iii) Le calcul de l’EPF (exposition potentielle future) dans la méthode MEC pour les options 
et les options sur swaps dont le règlement est traité par l’intermédiaire d’une CC est 
ajusté en multipliant le montant notionnel du contrat par la valeur absolue du delta de 
l’option, valeur calculée conformément aux paragraphes 77 et 78 de la présente annexe. 

(iv) Les ensembles de compensation qui sont applicables aux membres compensateurs 
soumis à contrôle prudentiel sont les mêmes que ceux indiqués au paragraphe 112 de 
la présente annexe. Pour tous les autres membres compensateurs, ceux-ci doivent 
suivre les règles de compensation édictées par la CC et communiquées à chaque 
membre compensateur. L’Autorité peut exiger des ensembles de compensation plus 
granulaires que ceux proposés par la CC.

2. La deuxième étape consiste à calculer le montant agrégé de l’exigence de fonds propres 
(avant l'ajustement pour concentration et granularité), selon un scénario où deux 
membres compensateurs types font défaut et où leurs contributions au fonds de défaut
ne peuvent pas être mobilisées pour partager les pertes. Ce scénario est intégré à la 
formule sensible au risque suivante :

>?@# = ` �b # c # (>@@ � _:
) + �b # _:?@
      �  _:
 < >@@       ()�b # (>@@ � _:@@) + �9 # (_:
 � >@@) � _:@@ < >@@ e _:
 ()�9 # _:?@
                   �  >@@ e _:@@  ()
où:

>?@# = montant agrégé de l’exigence de fonds propres en regard des contributions au fonds 
de défaut de l’ensemble des membres compensateurs, avant application de l’ajustement 
pour granularité et concentration.

_:@@ = ressources propres préfinancées de la CC (fonds propres versés, bénéfices non 
distribués, etc.), que la CC est tenue d’utiliser pour couvrir ses pertes avant de recourir 
aux contributions des membres compensateurs au fonds de défaut.

_:?@
 = contributions préfinancées au fonds de défaut des membres compensateurs 
survivants pouvant être mobilisées pour partager les pertes dans le scénario retenu. 
Concrètement :

_:?@
 = _:?@ � 2 # _:ffff.
où _:ffff. est la contribution moyenne au fonds de défaut

_:
 = total des contributions préfinancées au fonds de défaut pouvant être mobilisées pour 
regrouper les pertes dans le scénario retenu. Concrètement :

_:
 =  _:@@ + _:?@
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�9 = coefficient de fonds propres dégressif, entre 1,6 % et 0,16 %, appliqué aux ressources 
préfinancées excédentaires du fonds de défaut livrées par les membres compensateurs (_:?@) :

�9 = !�" g 1,6 %(_:
 >@@h )i,/ ; 0,16 %j
�b = 100 %, coefficient de fonds propres appliqué quand les ressources propres d’une CC 

(DFCC) sont inférieures à l’exigence hypothétique de fonds propres de la CC (>@@) et, par 
conséquent, les fonds de défaut des membres compensateurs devraient être mobilisés 
pour couvrir >@@.

μ = 1,2; un facteur scalaire de 1,2 est appliqué pour ce qui est de la partie non financée de 
l’exigence hypothétique de fonds propre >@@

L’équation (i) s’applique lorsque le total des contributions préfinancées au fonds de défaut est 
inférieur à l’exigence hypothétique de fonds propres de la CC (KCC). En pareil cas, les 
contributions non financées au fond de défaut devraient absorber la perte subie, et l’exposition 
d’un membre compensateur, en raison du risque que les autres membres compensateurs ne 
puissent fournir de contributions supplémentaires si elles sont requises, est donc plus 
importante que si tous les fonds de défaut avaient été préfinancés318. Ainsi, un facteur scalaire 
�Z��\@�!�^�@`���||~������������@�\@�~��|����@�#�#���nancée de KCC, pour refléter l’exposition accrue 
du membre compensateur découlant du recours à des contributions non financées. Si une 
partie des ressources propres de la CC pouvant être mobilisées pour absorber les pertes est 
utilisée après que les contributions de l’ensemble des membres compensateurs sont affectées 
à la couverture des pertes, cette partie de la contribution aux pertes devrait donc être incluse 
dans le total du fonds de défaut.

L’équation (ii) s’applique quand les ressources propres d’une CC (DFCC) et les contributions des 
membres compensateurs au fonds de défaut (DFMC) doivent conjointement couvrir l’exigence 
hypothétique de fonds propres de la CC (KCC), mais que leur total est supérieur à KCC. Comme 
l’indique la définition ci-dessus, pour que les ressources DFCC soient incluses dans le fonds de 
défaut pouvant être mobilisé pour partager les pertes (DF’), elles doivent être utilisées avant 
DFMC. Si tel n’est pas le cas et qu’une partie des ressources propres de la CC est utilisée 
simultanément (au prorata ou à partir de formules) aux contributions des membres 
compensateurs au fonds de défaut (DFMC) pour absorber les pertes de la CC, alors cette 
équation doit être adaptée, en consultation avec l'Autorité, de sorte que cette partie de la 

318 Lorsque le total des contributions préfinancées au fonds de défaut ne suffit pas à couvrir l’exigence de fonds 
propres hypothétique de la CC (KCCP) et que les membres compensateurs n’ont pas l’obligation de contribuer 
davantage au fonds de défaut pour combler l’insuffisance des ressources de la CC destinées à absorber les 
pertes, les membres compensateurs n’en sont pas moins soumis à une exigence de fonds propres 
supplémentaire. En effet, leurs expositions sur la CC comportent ainsi plus de risques que si la CC avait accès 
à des ressources suffisantes pour couvrir son exigence hypothétique. Cela s’explique par le postulat de base 
selon lequel les CC, grâce à leurs ressources propres et au fonds de défaut alimenté par les membres, 
devraient avoir des ressources financières regroupées suffisantes pour absorber les pertes et pouvoir rendre 
ainsi les défaillances sur leurs expositions hautement improbables. Si ces ressources sont insuffisantes, les 
expositions des membres encourent un risque supplémentaire, d’où la nécessité de détenir des fonds propres 
supplémentaires.
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contribution de la CC soit traitée comme une contribution d’un membre compensateur au fonds 
de défaut.

L’équation (iii) s’applique quand les ressources propres d’une CC éligible (DFCC) sont utilisées 
en priorité dans l’ordre d’imputation des pertes, et qu’elles sont supérieures à l’exigence de 
fonds propres hypothétiques de la CC (KCC), de sorte qu’elles seraient présumées pouvoir 
absorber la totalité des pertes de la CC avant que les contributions des membres 
compensateurs au fonds de défaut (DFMC ) ne soient mobilisées pour éponger les pertes.

La troisième étape consiste à calculer l’exigence de fonds propres pour un membre 
compensateur «i» (KMCi) en répartissant KMC* entre les différents membres compensateurs 
proportionnellement à la contribution de chacun d’eux au total du fonds de défaut préfinancé319, 
et en considérant la granularité de la CC (au moyen du facteur « N », nombre de membres) et 
~����#�@#������#�\@�~������������@#�\������@�����������

>?@k = l1 + n # �� � 2o # _:._:?@ # >?@#
où

n =  pqrs,tupqrs,v* pqrs,kk = où les indices 1 et 2 correspondent aux membres compensateurs ayant les 

valeurs ANet les plus importantes. En ce qui a trait aux dérivés de gré à gré, 
ANet est défini comme à l’étape 1, c’est-à-dire que 
ANet=0.15*ABrut+0.85*RNB*A_Brut). Dans le cas des mises/prises en pension
de titres, ANet est remplacé par E*He + C*(Hc+Hfx), conformément aux 
paragraphes 147 à 153.

N = nombre de membres compensateurs

DFi = contribution préfinancée d’un membre compensateur « i » au fonds de défaut

DFMC = contributions préfinancées de l’ensemble des membres compensateurs au fonds de 
défaut (ou toutes autres ressources financières apportées par les membres pour 
couvrir les pertes partagées de la CC).

Lorsque cette méthode est inapplicable, du fait que la CC n’a pas de contributions préfinancées 
au fonds de défaut, la répartition s’effectue selon l’une des deux modalités conservatrices 
suivantes :

1. Répartir KMC* en proportion de l’engagement de chaque membre compensateur à 
contribuer au fonds de défaut (contribution non financée au fonds de défaut);

319 Une telle méthode de répartition repose sur l’hypothèse voulant que les pertes soient réparties de façon 
proportionnelle aux contributions préfinancées des fonds de défaut des membres compensateurs. Si la pratique 
d’une CC diffère, la méthode de répartition devrait être rajustée après consultation avec les autorités de 
contrôles nationales.
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2. Si cette modalité est inopérante, il convient de répartir KMC* en proportion du montant du 
dépôt de garantie initial constitué par chaque membre compensateur.

Ces méthodes de répartition remplaceraient (DFi/DFMC) dans le calcul de KMCi.

124. La CC, l’institution financière, l'Autorité ou tout autre intervenant ayant accès aux 
données nécessaires, doivent calculer Kyy , DFyy et DF|y, de façon à permettre à 
l’autorité de contrôle de la CC de vérifier ces calculs. Ils doivent fournir des informations 
suffisantes sur les résultats du calcul afin que chaque membre compensateur puisse 
calculer son exigence de fonds propres en regard du fonds de défaut et que le 
régulateur des institutions financières membres compensateurs examine et confirme ces 
calculs. 

>@@ devrait être calculée au moins une fois par trimestre, mais l’autorité de contrôle 
nationale pourrait exiger des calculs plus fréquents en cas de changements importants 
(comme la compensation d’un nouveau produit par la CC). La CC, l’institution financière, 
l’autorité de contrôle ou tout autre intervenant ayant effectué les calculs devraient mettre 
à la disposition de l’autorité de contrôle nationale du membre compensateur, les 
informations globales suffisantes au sujet de la composition des expositions de la CC 
sur les membres compensateurs, ainsi que les informations fournies au membre 
compensateur aux fins du calcul de >@@ , _:@@ et _:?@. Ces informations devraient être 
fournies à une fréquence qui n’est pas moindre que celle qu’exigerait l’autorité de 
contrôle nationale pour surveiller le risque du membre compensateur relevant de sa 
juridiction. >@@ et >?@. doivent être recalculés au moins une fois par trimestre, et en cas 
de modifications importantes concernant le nombre des transactions compensées ou 
l’exposition des transactions compensées ou des variations importantes des ressources 
financières de la CC.
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Méthode 2 (Méthode alternative)

125. Les institutions financières membres compensateurs peuvent appliquer une pondération 
des risques de 1 250 % à leurs expositions sur une CC au titre du fonds de défaut, sous 
réserve d’un plafond global sur les actifs pondérés des risques correspondant à 
l’ensemble de leurs expositions sur la CC (y compris les expositions de transaction). Ce
plafond est égal à 20 % des expositions de transaction sur la CC. Plus précisément, 
sous cette méthode, les actifs pondérés en fonction des risques pour les expositions de 
l’institution financière « i » sur chaque CC au titre des transactions et du fonds de défaut 
sont égaux à320 :

Min {(2 % *��. + 1250 % *_:.); (20 % *��.)}
où :

� �� est l'exposition de transaction de l’institution financière « i » à la CC, telle que 
mesurée par l’institution financière conformément aux paragraphes 110 à 112 de la 
présente annexe;

� _: est la contribution préfinancée de l’institution financière « i » au fonds de défaut de 
la CC.

Expositions sur les contreparties centrales non éligibles

126. Les institutions financières doivent, pour leurs expositions de transaction à une CC non 
éligible, appliquer l’approche standard pour le risque de crédit, en fonction de la 
catégorie de la contrepartie, comme l’indique la ligne directrice.

127. Pour leurs contributions au fonds de défaut d’une CC non éligible, les institutions
financières doivent appliquer un coefficient de pondération des risques de 1 250 %. Aux 
fins du présent paragraphe, leurs contributions au fonds de défaut incluent les 
contributions préfinancées et non financées exigibles par la CC. S’il existe une obligation 
de verser des contributions non financées (engagements illimités légalement 
contraignants), l'autorité de contrôle nationale devrait déterminer, dans les évaluations 
réalisées au titre du pilier 2, le montant de contributions non financées auquel s’applique 
la pondération de 1 250 %.

320 Selon cette approche, la pondération de 2 % sur les expositions de transaction indiquée au paragraphe 110 ne 
s’applique pas, car elle est incluse dans l’équation figurant au paragraphe 125.
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Annexe  4-I Vue d 'ens emble  des  méthodologies  applicables  aux 
trans ac tions  couvertes  par des  s ûretés  financières  
dans  le  cadre  de  l’approche  s tandard

1. Les dispositions énoncées dans la section Approche standard -- Section Atténuation du 
risque de crédit (ARC) -- pour les transactions assorties de sûretés déterminent 
généralement le traitement applicable, dans l’approche standard, aux créances du 
portefeuille bancaire couvertes par des sûretés financières de qualité suffisante. 

2. Les expositions couvertes qui prennent la forme des transactions assimilables à des 
pensions (mises en pension/ prises en pension et prêts/emprunts de titres) constituent 
un cas à part. Elles sont soumises à des exigences au titre du risque de contrepartie 
lorsqu’elles sont incluses dans le portefeuille de négociation (voir plus bas). En outre, les 
institutions qui souhaitent prendre en compte les effets de la compensation aux fins du
calcul des exigences de fonds propres doivent toutes appliquer la méthodologie de la 
section ARC pour les transactions du portefeuille bancaire et du portefeuille de 
négociation soumises à un accord-cadre de compensation.

Approche standard 

3. Dans l’approche standard, les institutions peuvent opter pour la méthode simple ou la 
méthode globale pour déterminer le coefficient de pondération applicable à une 
transaction couverte par une sûreté financière éligible. Dans le premier cas, le 
coefficient de pondération de la sûreté se substitue à celle de la contrepartie. À 
l’exception de quelques types de transactions à risque très faible, le coefficient de 
pondération plancher est de 20 %.

4. Dans la méthode globale, une sûreté financière éligible diminue le montant de 
l'exposition au RC. Le montant de la sûreté est réduit et, le cas échéant, celui de 
l'exposition majorée par l'utilisation de décotes prudentielles établies par le Comité de 
Bâle, pour prendre en compte les éventuelles fluctuations des cours des titres et de 
change durant la période de détention; il en résulte un montant ajusté de l'exposition : 
E*. Lorsque la période de détention prudentielle pour le calcul des décotes diffère de la 
période fixée dans les dispositions applicables à ce type de transactions couvertes, les 
décotes doivent être relevées ou abaissées selon les cas. Après le calcul de E*, 
l’institution utilisant l’approche standard affectera au montant obtenu le coefficient de 
pondération correspondant à la contrepartie. 

Transactions assimilables à des pensions

5. Comme les instruments dérivés de gré à gré, les transactions assimilables à des 
pensions incluses dans le portefeuille de négociation donnent lieu à une exigence de 
fonds propres au titre du RC. Pour la calculer, l’institution utilisant l’approche standard 
doit appliquer à la sûreté la méthode globale, la méthode simple n’étant pas appropriée.
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6. Le traitement des transactions non soumises à un accord-cadre de compensation est 
identique à celui des autres transactions couvertes. Toutefois, dans le cas des 
institutions qui utilisent la méthode globale, l’Autorité est libre de décider qu’une décote 
zéro peut être appliquée si la contrepartie est un intervenant principal et que d’autres 
critères sont respectés (traitement dérogatoire). Lorsque les transactions font l’objet d’un 
accord-cadre de compensation, indépendamment de leur classement dans le portefeuille 
bancaire ou dans le portefeuille de négociation, l’institution peut choisir d’ignorer les effets 
de la compensation pour le calcul des fonds propres. Dans ce cas, chaque transaction 
fera l’objet d’une exigence de fonds propres calculée sans prise en compte de l’accord-
cadre.

7. Si une institution souhaite prendre en compte les effets d’accords-cadres, elle doit 
appliquer à chaque contrepartie le traitement décrit dans la section ARC. Celui-ci 
vaudrait pour toutes les transactions soumises à un accord-cadre indépendamment de 
leur classement dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de négociation. 
Pour calculer E*, l’institution affecte l’exposition nette actuelle sur le contrat d’une 
majoration pour les éventuelles fluctuations des cours des titres et de change. 

8. La valeur E* obtenue correspond en fait à un équivalent-prêt non couvert qui serait 
utilisé pour le montant de l’exposition dans le cadre de l’approche standard. 
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Annexe  4-II Dérivés  de  c rédit – Types  de  produits

DDescription des dérivés de crédit

Les dérivés de crédit les plus courants sont les swaps pour défaut de crédit et les swaps
rendement total. Même si l'échelonnement et la structure des flux de trésorerie associés à ces 
deux types de swap sont différents, leur fondement économique est le même en ce qu'ils visent 
à faire porter le risque de crédit sur les éléments d'actif en cause.

Une autre forme moins répandue de dérivé du crédit est le billet lié à un effet de crédit, c'est-à-
dire une obligation fondée sur un élément d'actif de référence. Ces billets sont semblables à des 
billets structurés avec dérivés de crédit intégrés. Les paiements de principal et d'intérêts 
dépendent d'indicateurs du crédit plutôt que de facteurs liés aux prix du marché. En cas de 
situation de crédit, le remboursement du principal du billet est fonction du prix de l'élément 
d'actif de référence.

Swap rendement total

Dans un swap rendement total (voir l’illustration ci-dessous), le bénéficiaire (partie A) accepte 
de verser au garant (partie B) le rendement total de l'élément d'actif de référence, ce qui 
comprend tous les paiements contractuels et toute appréciation de la valeur marchande de 
l'élément d'actif de référence. Pour compléter le swap, le garant (partie B) convient de verser au 
bénéficiaire (partie A) le taux LIBOR plus un écart, et le montant de toute dépréciation. Le 
garant (partie B) d'un swap rendement total pourrait être considéré comme le propriétaire 
synthétique de l'élément d'actif de référence puisqu'il assume les risques et profite des 
avantages de la propriété pendant la durée du swap.

Swap sur rendement total

Partie A

(bénéficiaire)

Prêt d’un an

Principal et intérêts

Élément 
d’actif de 
référence

Partie B

(garant)

LIBOR, plus écart, 
plus dépréciation

Le swap a une échéance d’un an, le prêt 
servant d’élément d’actif de référence. À
chaque date de paiement, ou à la 
survenance d’un défaut, le garant B paie 
au bénéficiaire A toute dépréciation sur le 
prêt.

Principal et 
intérêts, plus 
appréciation
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À chaque date d'échange de paiement (y compris à l'échéance du swap) – ou à la survenance 
d'un défaut, auquel cas il peut être mis fin au swap –, le montant de la dépréciation ou de 
l'appréciation de la valeur amortie de l'élément d'actif de référence correspond à la différence 
entre le solde du principal notionnel de l'élément d'actif de référence et le « prix du négociant ».

Le prix du négociant est habituellement déterminé soit par référence à une source de cours du 
marché, soit en consultant un groupe de négociants, et il reflète les changements dans le profil 
de crédit du débiteur de référence et de l'élément d'actif de référence.

Si le prix du négociant est inférieur au montant notionnel du contrat (c'est-à-dire au prix initial 
théorique de l'élément d'actif de référence), le garant (partie B) doit verser la différence au 
bénéficiaire (partie A) et assumer toute perte imputable à la détérioration de la qualité du 
crédit de l'élément d'actif de référence. Ainsi, un swap rendement total diffère d'un substitut 
direct du crédit type en ce que le garant (partie B) fournit une garantie tant en cas de défaut du 
débiteur de référence qu'en cas de détérioration de la qualité du crédit de ce débiteur, ce qui 
peut survenir même si aucun défaut n'est constaté.

SSwaps et produits pour défaut de crédit

Comme son nom l'indique, un swap pour défaut de crédit est conçu pour fournir une protection 
contre les pertes sur prêt associées à un défaut portant sur un élément d'actif de référence 
déterminé. L'acquéreur du swap, c'est-à-dire le bénéficiaire (partie A), échange le risque de 
crédit avec le fournisseur du swap, c'est-à-dire le garant (partie B). Même si cette transaction 
est appelée un swap, elle est très semblable à une garantie.

Swap pour défaut de crédit

Droits trimestriels fixes

Partie A
 

Partie B

(bénéficiaire)

Prêt de 5 ans

Principal et 
intérêts

Élément d’actif
de référence

(garant) 

Paiement à la survenance d’un défaut

À la survenance d’un défaut, le garant B paie au 
bénéficiaire A le montant non amorti du prêt, ou le 
montant convenu au moment de l’établissement de 
l’entente.
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Aux termes d'un swap pour défaut de crédit, le bénéficiaire (partie A) convient de verser au 
garant (partie B) un droit trimestriel ou annuel qui représente habituellement un certain 
nombre de points de base établis sur la valeur nominale de l'élément d'actif de référence. 

En contrepartie, le garant (partie B) accepte de verser au bénéficiaire (partie A), par suite d'un 
défaut, un montant convenu fondé sur le cours du marché ou un pourcentage fixe 
prédéterminé de la valeur de l'élément d'actif de référence. Le garant (partie B) n'effectue 
aucun paiement tant qu'il n’y a pas de défaut. Le contrat donne une définition stricte de 
« défaut », qui englobe notamment la faillite, l'insolvabilité ou le défaut de crédit, et le défaut 
doit être publiquement vérifiable. Dans certains cas, le garant (partie B) n'est pas tenu 
d'effectuer des paiements au bénéficiaire (partie A) tant que le défaut n'a pas entraîné une 
perte supérieure à un certain seuil; c'est ce qu'on appelle souvent une échéance du swap. Le 
garant (partie B) est redevable de la différence entre le principal initial (ou notionnel) de 
l'élément d'actif de référence et la valeur marchande réelle de l'élément d'actif de référence 
visé par le défaut. Le contrat doit établir la méthode de calcul de la valeur marchande de 
l'élément d'actif de référence consécutive à un défaut. La valeur marchande de l'élément 
d'actif de référence visé par le défaut peut souvent être établie par échantillonnage des cours 
auprès des négociants. Le garant (partie B) peut être autorisé à acquérir l'élément d'actif 
sous-jacent visé par le défaut et à conclure un accord directement avec l'emprunteur. Par 
ailleurs, le swap peut prévoir un paiement fixe en cas de défaut, disons 15 % de la valeur 
notionnelle de l'élément d'actif de référence. Le régime des swaps pour défaut de crédit peut 
différer de celui des garanties selon la définition d'un défaut, l'échéance et la protection.

BBillets liés à un effet de crédit

Dans un billet lié à un effet de crédit, le bénéficiaire (partie A) convient de verser au garant
(partie B) l'intérêt sur un billet émis avec référence à une obligation. Dans ce cas, le garant 
(partie B) a payé le principal du billet à la partie émettrice. Si aucun défaut ne survient à l'égard 
de l'obligation de référence, le billet vient simplement à échéance à la fin de la période. En cas 
de situation de crédit visant l'obligation, le billet est remboursé, d'après le montant en défaut 
recouvré.

Billet lié à un effet de crédit

Intérêt sur le billet

Partie A Partie B

(bénéficiaire)

Obligation

(garant)

Paiement du principal ou de la situation de crédit (à l’échéance)

Principal du billet
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Un billet lié à un effet de crédit représente une version titrisée d'un swap pour défaut de crédit. 
La différence entre ces deux types de produits réside dans le fait que la partie bénéficiaire 
(partie A) reçoit le principal du garant (partie B) à l'entrée en vigueur du contrat.

À l’achat du billet lié à un effet de crédit, le garant (partie B) assume le risque de l'obligation et 
finance ce risque en achetant le billet. La partie garante assume le risque rattaché à la totalité 
du montant qu'elle a fourni au bénéficiaire (partie A). La partie bénéficiaire couvre l'obligation 
sans prendre de risque additionnel. Plusieurs variantes de ce produit sont offertes.

PProduits fondés sur des écarts de crédit

Les dérivés de crédit ne se limitent pas aux produits de transfert de crédit énoncés ci-dessus; 
ils englobent également diverses formes de produits fondés sur des écarts de crédit ou sur des 
indices. Ces types de produits ne sont habituellement pas des mécanismes de gestion du 
risque de crédit, mais plutôt des options négociées d'après la qualité du crédit ou le transfert du 
crédit des éléments d'actif sous-jacents. Dans ces cas, l’institution ne transfère ni ne couvre le 
risque, mais tente plutôt de tirer profit des variations des écarts. Le régime appliqué à ces
produits doit correspondre à celui d'autres produits sur options en vertu du risque de marché.
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Annexe  6-I Ventila tion  en s ecteurs  d’ac tivités

Niveau 1 Niveau 2 Groupes d’activités

Financement
d’entreprise

Financement
d’entreprise

Fusions-acquisitions, convention de prise ferme, privatisations, 
titrisation, recherche, titres de créances (État, haut rendement), actions, 
syndications, premier appel public à l’épargne, placements sur le 
marché secondaire

Financement des
administrations 
publiques/OPHAC*

Banque d’affaires

Service-conseil

Activités de 
marché

Ventes Valeurs à revenu fixe, actions, opérations de change, produits de base, 
crédit, financement, titres sur position propre, prêts et pensions, 
courtage, titres de créances, courtage de premier rangTenue de marché

Prise de positions pour 
compte propre

Trésorerie

Banque de
détail

Banque de détail Prêts et dépôts à la clientèle de détail, services bancaires, fiducie et 
gestion de patrimoine 

Banque privée Prêts et dépôts, services bancaires, fiducie et gestion de patrimoine, 
conseils en placement

Service de cartes Cartes de commerçants/commerciales/entreprises/clientèle et 
commerce de détail

Banque 
commerciale

Banque commerciale Financement de projets, immobilier, financement d’exportations et du 
commerce, affacturage, crédit-bail, prêts, garanties, lettres de change

Paiements et
règlements321

Clientèle extérieure Paiements et recouvrements, transferts de fonds, compensation
et règlement

Fonctions
d’agent

Conservation Dépôts fiduciaires, certificats de titres en dépôt, prêts de titres
(clients), opérations de sociétés

Prestations d’agent
aux entreprises

Agents émetteurs et payeurs

Services de fiducie aux 
entreprises

Gestion
d’actifs

Gestion de portefeuille
discrétionnaire

Gestion centralisée, séparée, de détail, institutionnelle, fermée, ouverte, 
capital investissement

Gestion de portefeuille
non discrétionnaire

Gestion centralisée, séparée, de détail, institutionnelle, fermée, ouverte

Courtage de détail Courtage de détail Exécution et service complet

* Organismes publics hors administration centrale (OPHAC), tels que définis à la sous-section 3.1.3 de la présente 
ligne directrice.

321 Les pertes subies à ce titre par une institution dans le cadre de ses propres activités sont à intégrer dans 
l’historique de pertes du secteur d’activités concerné.
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Principes de ventilation en secteurs d’activités322

a) Toutes les activités doivent être ventilées dans les huit secteurs d’activités de niveau 1, 
sans exception ni chevauchement.

b) Toute activité de type bancaire ou non bancaire qui ne s’insère pas d’emblée dans le 
cadre général, mais qui représente une fonction subordonnée à une activité qui y figure,
doit être affectée au secteur d’activités correspondant. Si l’activité est subordonnée à
plus d’un secteur d’activités, un critère de ventilation objectif doit être utilisé.

c) S’agissant du revenu brut, si une activité ne s’insère dans aucun secteur d’activités en
particulier, c’est le secteur d’activités qui est affecté de l’exigence la plus élevée qui doit 
être retenu. Ce même secteur d’activités s’applique également à toute activité 
subordonnée qui lui est associée.

d) Une institution peut utiliser des méthodes internes de tarification pour répartir le revenu 
brut entre les secteurs d’activités, à condition que le total (tel qu’il serait enregistré dans 
le cadre de l’approche indicateur de base) soit toujours égal à la somme du revenu brut 
des huit secteurs d’activités.

322 Recommandations additionnelles pour la ventilation en secteurs d’activités

Il existe diverses méthodes valables que les institutions peuvent appliquer pour répartir leurs activités dans les 
huit secteurs d’activités, à condition de respecter les principes indiqués. Toutefois, le Comité de Bâle est 
conscient que certains établissements aimeraient bénéficier de recommandations supplémentaires. Voici donc 
une approche possible à utiliser pour la répartition du revenu brut :

Le revenu brut de l’activité de banque de détail est constitué du produit net des intérêts sur les prêts et avances 
aux particuliers et aux PME assimilées à la clientèle de détail ainsi que des commissions liées à l’activité de 
détail traditionnelle, du revenu net des contrats de swaps et de dérivés détenus pour couvrir le portefeuille 
bancaire de détail et du revenu procuré par les acquisitions de créances de la clientèle de détail. Pour calculer 
son revenu d’intérêts net, l’institution soustrait des intérêts perçus sur les prêts et avances à la clientèle de détail 
le coût moyen pondéré du financement de ces prêts (indépendamment de leur source : opérations de détail ou 
autres dépôts).

De même, le revenu brut de l’activité de banque commerciale comprend le produit net des intérêts sur les prêts 
et avances aux entreprises (et aux PME entrant dans cette classification), aux autres banques et emprunteurs 
souverains et le revenu sur les acquisitions de créances des entreprises ainsi que les commissions liées à 
l’activité de banque commerciale traditionnelle, notamment : engagements, garanties, lettres de change, produit 
net (coupons et dividendes, par exemple) sur les titres du portefeuille bancaire et les profits/pertes sur contrats 
de swaps et de dérivés destinés à couvrir le portefeuille bancaire commercial. Pour calculer son revenu 
d’intérêts net, l’institution soustrait des intérêts perçus sur les prêts et avances consentis à ses clients 
(entreprises, banques et emprunteurs souverains) le coût moyen pondéré du financement de ces prêts 
(indépendamment de leur source).

Pour les activités de marché, le revenu brut se compose des profits/pertes sur les instruments détenus à des fins 
de négociation (portefeuille évalué aux prix du marché) en termes nets du coût de financement ainsi que des 
commissions de courtage de gros.

S’agissant des cinq autres secteurs d’activités, le revenu brut est constitué principalement par les commissions 
nettes perçues dans chacun d’eux. La catégorie des paiements et règlements comprend les commissions reçues 
en échange de services de paiement/règlement fournis aux partenaires grossistes. La gestion d’actifs représente 
la gestion du patrimoine pour le compte de tiers.
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e) La ventilation des activités à l’intérieur des secteurs d’activités aux fins du calcul des 
fonds propres au titre du risque opérationnel doit être conforme avec les définitions des 
secteurs d’activités utilisées pour les autres risques pour le calcul des exigences de 
fonds propres, c’est-à-dire par exemple le risque de crédit. Toute exception à ce principe 
doit être clairement justifiée et documentée.

f) Le processus de ventilation doit être clairement documenté. Il importe, en particulier, que 
les définitions des secteurs d’activités soient suffisamment claires et détaillées pour 
permettre à des tiers de refaire l’opération. La documentation doit notamment justifier 
avec précision toute exception ou déviation et être conservée.

g) Des procédures doivent être en place pour préciser la ventilation de toute nouvelle 
activité ou produit.

h) La haute direction est responsable de la méthode de ventilation (elle-même soumise à 
l’approbation du conseil d’administration).

i) Le processus de ventilation en secteurs d’activités doit faire l’objet d’une vérification 
indépendante.

Note de l’Autorité

Les institutions doivent mettre au point un processus de ventilation conformément à ces principes. Le 
processus de ventilation doit être objectif et vérifiable et doit pouvoir être répété de sorte que le montant 
des fonds propres globaux au titre du risque opérationnel ne varierait pas beaucoup en raison d’une 
classification erronée de la ventilation des secteurs d’activités.

Une institution qui procède à une restructuration de la gestion interne n’a pas à redresser la ventilation 
réglementaire pour les périodes antérieures si elle peut démontrer que ce genre de restructuration ne 
ferait pas varier de manière importante les exigences de fonds propres au titre du risque opérationnel. 
En cas de restructuration de la gestion, l’institution doit documenter cette évaluation et la mettre à la 
disposition de l’Autorité, à la demande de celle-ci.
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Annexe  8-I Exemple  pra tique  des  outils  de  s urve illance

L’exemple suivant illustre comment les outils de surveillance pourraient fonctionner pour 
l’« entité » au cours d’une journée ouvrable donnée. 

Supposons que pour une journée donnée, le profil de paiement de l’« entité » et de l'utilisation 
des liquidités s'établissent comme suit:

Heures Paiements effectués Reçus Nette

07 :00

07 :58

08 :55

10 :00

10 :45

11 :59

13 :00

13 :45

15 :00

15 :32

17 :00

Paiement A : 450

Paiement B : 100

Paiement C : 200

Paiement D : 300

Paiement E : 250

Paiement F : 100

200

400

300

350

150

-450

-250

-350

-550

-150

+150

-150

+200

-50

-150

0

1. Participant direct

Les détails du profil de paiement de l’« entité » sont les suivantes :

Paiement A : 450

Paiement B : 100 - pour régler des engagements dans un système auxiliaire

Paiement C : 200 – qui a été réglé à 10 :00 AM
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Paiement D : 300 – au nom d’une contrepartie en utilisant une partie des 500 unités de la 
ligne de crédit non garantie que l’« entité » accorde à la contrepartie

Paiement E : 250

Paiement F : 100

L’« entité » dispose de 300 unités de réserves de la Banque du Canada et 500 unités de 
garanties éligibles.

A(i) L’utilisation de la liquidité intrajournalière quotidienne maximale 

Plus importantes positions nettes cumulatives négatives : 550 unités

Plus importantes positions nettes cumulatives positives : 200 unités

A(ii) Liquidité intrajournalière disponible au début d’une journée ouvrable

300 unités de réserves de la Banque du Canada + 500 unités de garanties 
éligibles (systématiquement transférés à la Banque du Canada) = 800 unités

A(iii) Paiements totaux

Paiements bruts effectués : 450 + 100 + 200 + 300 + 250 + 100 = 1 400 unités

Paiements bruts reçus : 200 + 400 + 300 + 350 + 150 = 1 400 unités

A(iv) Engagements à durée déterminée

200 + montant des paiements auxiliaires de 100 = 300 unités

B(i) Valeur de paiements effectués au nom de clients bancaires correspondants :

300 unités

B(ii) Lignes de crédit intrajournalières accordées aux clients :

Montant des lignes de crédits intrajournalières accordées : 500 unités

Montant de la ligne de crédit utilisée : 300 unités
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C(i) Débits intrajournaliers

Heures Cumulatif effectué % Paiement effectué

08 :00

09 :00

10 :00

11 :00

12 :00

13 :00

14 :00

15 :00

16 :00

17 :00

18 :00

450

550

750

750

750

1050

1050

1300

1400

1400

1400

32,14

39,29

53,57

53,57

53,57

75,00

75,00

92,86

100,00

100,00

100,00

2. Entité qui utilise les services d’un correspondant bancaire

Les détails du profil de paiement de l’« entité » sont les suivants :

Paiement A : 450

Paiement B : 100 

Paiement C : 200 – qui a été réglé à 10 :00 AM

Paiement D : 300 

Paiement E : 250
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Paiement F : 100 – qui a été réglé à 14 :00 PM

L’« entité » dispose d’un solde de 300 unités dans son compte chez le correspondant bancaire et 
d’une ligne de crédit de 500 unités dont 300 unités non garanties et non engagées.

A(i) L’utilisation de la liquidité intrajournalière quotidienne maximale 

Plus importantes positions nettes cumulatives négatives : 550 unités

Plus importantes positions nettes cumulatives positives : 200 unités

A(ii) Liquidité intrajournalière disponible au début d’une journée ouvrable

300 unités de solde de compte chez la correspondante bancaire + 500 unités de 
lignes de crédit (dont 300 unités non garanties et aussi non engagés) = 800 
unités

A(iii) Paiements totaux

Paiements bruts effectués : 450 + 100 + 200 + 300 + 250 + 100 = 1 400 unités

Paiements bruts reçus : 200 + 400 + 300 + 350 + 150 = 1 400 unités

A(iv) Engagements à durée déterminée

200 + 100 = 300 unités
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Annexe  8 II Exemple  de  formula ire  de  déc lara tion

Participants directs Tableau A
Période de déclaration
Nom du système de paiement le plus important 

A (i) Utilisation de la liquidité intrajournalière 
quotidienne maximale

Max 2J max 3J max Moyenne

1-Plus importante position nette cumulative 
positive
2-Plus importante position nette cumulative 
négative

A (ii) Liquidité intrajournalière disponible au 
début de la journée ouvrable

Min 2J min 3J min Moyenne

Total
Dont:
1-Réserves à la Banque du  Canada
2-Actifs donnés en garantis à la Banque du 
Canada
3-Actifs donnés en garantis à des systèmes 
auxiliaires
4-Actifs liquides non grevés dans le bilan de 
l'entité
5-Total des lignes de crédit disponibles323

5-a Sécurisées
5-b Engagées
6-Soldes dans d'autres entités financières
7-Autres

A (iii) Total des paiements Max 2J max 3J max Moyenne
1-Paiements bruts effectués
2-Paiements bruts reçus

A (iv) Engagements à durée déterminée Max 2J max 3J max Moyenne
1-montant total des engagements à durée 
déterminée

323 Ce chiffre comprend toutes les lignes de crédit disponibles, y compris les non engagés et non 
sécurisés.
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C (i) Débit intrajournalier (%) Moyenne
1-Débit à 8:00
2-Débit à 9:00
3-Débit à 10:00
4-Débit à 11:00
5-Débit à 12:00
6-Débit à 13:00
7-Débit à 14:00
8-Débit à 15:00
9-Débit à 16:00
10-Débit à 17:00
11-Débit à 18:00

Entité utilisant un/des correspondant (s) 
bancaire(s) Tableau B
Période de déclaration
Nom du correspondant bancaire  

A (i) Utilisation de la liquidité intrajournalière 
quotidienne maximale

Max 2J max 3J max Moyenne

1-Plus importante position nette cumulative 
positive
2-Plus importante position nette cumulative 
négative

A (ii) Liquidité intrajournalière disponible au 
début de la journée ouvrable

Min 2J min 3J min Moyenne

Total
Dont:
1-Réserves chez le correspondant bancaire
2-Total des lignes de crédit disponibles du 
correspondant bancaire324

2-a Sécurisées
2-b Engagées
3-Actifs donnés en garantis au(x) 
correspondant(s) bancaire (s)
4-Actifs donnés en garantis à la Banque du 
Canada

324 Le paragraphe 145 du document de Bâle intitulé « Principe de saine gestion et de surveillance 
du risque de liquidité » stipule que «l'autorité d'accueil a besoin de comprendre comment le profil 
de liquidité du groupe contribue aux risques pour l'entité dans sa juridiction, tandis que le 
superviseur du pays d’origine requiert des informations sur les risques importants qu’une filiale 
étrangère fait courir au groupe bancaire tout entier ».
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5-Actifs liquides non grevés dans le bilan de 
l'entité
6-Réserves à la Banque du Canada
7-Soldes dans d'autres entités financières
8-Autres

A (iii) Total des paiements Max 2J max 3J max Moyenne
1-Paiements bruts effectués
2-Paiements bruts reçus

A (iv) Engagements à durée déterminée Max 2J max 3J max Moyenne
1-Montant total des engagements à durée 
déterminée

Entité offrant un/des service(s) de 
correspondance (s) bancaire(s) Tableau C
Période de déclaration

B(i) Valeur des paiements effectués au nom de 
clients bancaires correspondants

Max 2J max 3J max Moyenne

1-Montant brut total des paiements effectués au 
nom de clients bancaires correspondants

B(ii) Lignes de crédit intrajournalières 
accordées aux clients

Max 2J max 3J max

1-Montant total des lignes de crédit accordées 
aux clients
1-a Sécurisées
1-b Engagées
1-c Utilisées au montant maximal
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Introduction

Objectif de la ligne directrice

La Loi sur les assurances (L.R.Q., chapitre A-32) (la « Loi ») prescrit une exigence selon laquelle 
tout assureur doit suivre des pratiques de gestion saine et prudente1. De plus, elle prévoit que des 
lignes directrices portant notamment sur la suffisance du capital peuvent puissent être données 
aux assureurs2. À cet égard, il convient de souligner au lecteur qu’aux fins de la présente ligne 
directrice, c’est la terminologie internationale de « fonds propres » qui est retenue, et que cette 
dernière correspond au terme « capital » tel qu’il en est fait mention à la Loi.

Les lignes directrices visent essentiellement à accroître la transparence et la prévisibilité des 
critères sur lesquels l'Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») se base aux fins d'évaluer la 
qualité et la prudence des pratiques de gestion des institutions financières à qui elles sont 
destinées. La capacité des institutions de s'acquitter de leurs obligations envers les épargnants,
les titulaires de police et les bénéficiaires3 constitue notamment l'une des composantes 
fondamentales présidant à l’atteinte de cet objectif. Les exigences en matière de suffisance des 
fonds propres à l'intention des assureurs de personnes présentées dans la présente ligne 
directrice traduisent ce principe.

Champ d’application

La présente ligne directrice est applicable aux assureurs titulaires d’un permis pour pratiquer 
l’assurance de personnes au Québec (les « assureurs »). Elle est appliquée sur une base 
consolidée en suivant les indications des Principes comptables généralement reconnus en vigueur 
au Canada (« PCGR »). Ainsi, le calcul de chacune des composantes, tant au niveau des fonds 
propres disponibles que des fonds propres requis, s’effectue de manière à englober principalement 
toutes les opérations de l’assureur et toute autre activité financière menée au sein de ses filiales.
Cependant, pour les fins de la présente ligne directrice, les filiales non admissibles et les filiales 
financières réglementées dissemblables4 doivent être déconsolidées et considérées selon la 
méthode de la mise en équivalence.

Un assureur exerçant à la fois en assurance de personnes et en assurance de dommages doit
appliquer la présente ligne directrice uniquement aux éléments du bilan et aux instruments hors 
bilan qu’il attribue au secteur d’assurance de personnes.

Date de prise d’effet

Les modifications de la présente ligne directrice prennent effet le 15 juillet 20131er janvier 2014.

                                               
1 Article 222.1 de la Loi.
2 Articles 325.0.1 et 325.0.2 de la Loi.
3 Dans la présente ligne directrice, « titulaires de police » peut aussi faire référence aux « épargnants » et aux

« bénéficiaires » selon le contexte.
4 Voir la section 2.5.1 pour les définitions de « filiales non admissibles » et de « filiales financières réglementées 

dissemblables ».
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Précision

À moins que le contexte ne l’indique autrement, les concepts relatifs aux liens corporatifs, tels que 
les filiales, entreprises associées, coentreprises et entreprises liées, ainsi que la terminologie,
doivent être interprétés dans la présente ligne directrice en fonction des dispositions des PCGR.

Les actifs et les passifs des filiales consolidées aux fins de la présente ligne directrice sont 
assujettis aux coefficients des actifs et des passifs applicables dans le cadre du calcul des fonds 
propres requis de l’assureur. Les coefficients sont appliqués à la valeur des actifs et des passifs, 
peu importe le pourcentage de détention de l’assureur dans les filiales.

Interprétations

Puisque les exigences qui sont décrites dans la ligne directrice agissent essentiellement en qualité 
de guides à l'intention des gestionnaires, les modalités, termes et définitions qu'elle comporte 
peuvent ne pas couvrir toutes les situations qui se présentent dans la pratique. Dans cette 
perspective, les résultats de l'application de ces exigences ne doivent pas être interprétés comme 
étant les seuls éléments pour juger de la situation financière d'un assureur ou de la qualité de sa 
gestion. Ainsi, l’Autorité s'attend à ce que les assureurs lui soumettent au préalable, le cas 
échéant, toutes situations dont la présente ligne directrice ne prévoirait pas le traitement ou dont le 
traitement proposé n'apparaîtrait pas s'appliquer de manière adéquate. Il en est de même de toute 
difficulté découlant de l'interprétation des exigences exposées dans la présente ligne directrice.

Divulgation et vérification

Les éléments des calculs requis par la présente ligne directrice et leurs résultats doivent être 
présentés dans le formulaire de divulgation prescrit (le « formulaire QFP ») et doivent faire l’objet 
d’une vérification selon les exigences présentées dans l’avis de l’Autorité publié le 3 octobre 2013.
Celui-ciLe formulaire QFP doit être transmis à l’Autorité selon les instructions relatives au dépôt de 
l'état et autres documents qui se trouvent sur le site Web de l’Autorité (http://www.lautorite.qc.ca).

Le certificat apparaissant à la page titre du formulaire QFP doit être signé par un représentant de 
l’assureur désigné par le conseil d’administration. Dans le cas du formulaire annuel, cette 
personne ne doit pas être l’actuaire désigné en vertu des articles 298.3 et 298.4 de la Loi 
(l’« actuaire »).

L’actuaire doit signer l’opinion se trouvant sur la page titre du formulaire QFP annuel
conformément à la sous-section 2480 des Normes de pratique de l’Institut canadien des actuaires
(« ICA ») applicables aux assureurs. Le rapport requis en vertu de cette sous-section (le « Rapport 
sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres ») doit être mis à la disposition de l’Autorité à 
sa demande.

L’assureur doit conserver les données à l'appui de tous les calculs effectués à chacune des étapes 
permettant d'arriver aux résultats figurant dans le formulaire QFP.
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Chapitre 1. Instructions générales

1.1 Ratio minimal et ratio cible de fonds propres

Les exigences de la présente ligne directrice comportent trois étapes :

1. l'évaluation des fonds propres disponibles dont dispose l'assureur;

2. l'établissement des fonds propres requis aux fins de se conformer aux exigences;

3. l’établissement du ratio EMSFP déterminé par la division du montant des fonds propres 
disponibles par le montant des fonds propres requis.

Afin de respecter le ratio minimal fixé à 100 %, les fonds propres disponibles doivent donc être 
égaux ou supérieurs aux fonds propres requis.

Par ailleurs, ce ratio minimal ne reflète pas expressément la prise en compte de tous les 
risques. En effet, la quantification de plusieurs de ces risques par une approche standard 
s’appliquant à tous les assureurs n’est pas justifiée présentement, compte tenu, d’une part, du 
niveau d’exposition qui varie d’un assureur à l’autre et, d’autre part, de la difficulté à les mesurer 
par une méthode standard.

Conséquemment, l’Autorité demande à chaque assureur d’évaluer l’adéquation globale de ses 
fonds propres par rapport à son profil de risque, et ce, dans une optique de gestion saine et 
prudente. Cette évaluation se fait par l’établissement d’un ratio cible de fonds propres excédant 
le ratio minimal. 

Pour établir son ratio cible, un assureur doit déterminer le niveau de fonds propres nécessaires 
pour couvrir les risques reliés à ses activités en utilisant, par exemple, des tests de sensibilité 
selon différents scénarios et simulations. Ainsi, en plus des risques qui sont couverts par le 
calcul du ratio EMSFP, le ratio cible doit considérer notamment les risques suivants :

� risques résiduels de crédit, de marché et d’assurance; par exemple, le risque de change 
et certains risques liés aux transferts de risque sont des risques de marchés non couverts 
par le calcul du ratio EMSFP;

� risques opérationnels;

� risques de liquidité;

� risques de concentration;

� risques juridiques et réglementaires;

� risques stratégiques;

� risque de réputation.

La détermination du ratio cible permet donc de tenir compte de ces risques de façon appropriée 
par chacun des assureurs. Les fonds propres requis pour chacun des risques identifiés devront 
être cohérents avec ceux requis pour les risques couverts par le calcul du ratio EMSFP, soit un 
montant de fonds propres permettant de couvrir une espérance conditionnelle unilatérale 
(« ECU ») de 95 %.
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Les attentes de l’Autorité peuvent être présentées graphiquement comme suit :

Ratio minimal et ratio cible de fonds propres

Sur la base de ce graphique, l’assureur devra également prévoir un montant de fonds propres 
(représenté par le coussin) pour tenir compte du caractère variable du ratio EMSFP et de la 
possibilité que celui-ci chute sous son ratio cible dans le cadre de ses activités courantes, en 
raison notamment de la volatilité normale des marchés et de l’expérience d’assurance. Des 
éléments tels que les limitations liées à l’accès au capital devraient également être considérés 
dans la détermination de ce coussin.

De plus, l’Autorité s’attend à ce qu’un assureur détienne des fonds propres qui excèdent le 
niveau requis par le ratio cible et son coussin. Ces fonds propres pourraient être nécessaires 
afin de :

� maintenir ou atteindre une note de solvabilité;

� considérer les innovations au sein de l'industrie en permettant, par exemple, le
développement de nouveaux produits;

� tenir compte des tendances au chapitre des regroupements, notamment les possibilités 
d’acquisition de portefeuilles ou de compagnies;

� préparer l’assureur à l’évolution de la situation internationale, dont les développements 
professionnels normatifs comme les modifications aux normes comptables et actuarielles.

Le ratio cible doit être divulgué dans le Rapport sur l’attestation de la ligne directrice de fonds 
propres. À la demande de l’Autorité, l’assureur doit lui transmettre un document qui justifie, par 
des explications s’appuyant sur une méthode et des données appropriées, le ratio cible qu’il a 
établi. L’Autorité pourra demander la détermination d’un nouveau ratio cible si les justifications 
ne permettent pas de démontrer à sa satisfaction la pertinence et la suffisance du ratio cible 
soumis.

Fonds propres 
excédentaires

Coussin � Ratio cible (justifié par l’assureur)

Risques
non couverts

� Ratio minimal (100 %)

Fonds propres 
requis
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Sur le plan de la surveillance, la dérogation au ratio cible entraînera une action de l’Autorité 
selon les circonstances et les mesures de redressement adoptées par l’assureur pour respecter 
à nouveau la cible établie.

Dans un souci d’uniformité et de cohérence, l’Autorité a retenu le concept de ratio cible de fonds 
propres tant en assurance de personnes qu’en assurance de dommages.

Enfin, puisque les fonds propres de la catégorie 1 constituent le principal élément de capital qui 
permet aux assureurs d'absorber les pertes liées aux activités courantes, l’Autorité s'attend à ce 
que chaque assureur maintienne la majeure partie de ses fonds propres dans cette catégorie.

1.2 Critères relatifs au traitement de la réassurance

1.2.1 Définitions

Dans la présente ligne directrice :,

� les expressions « réassurance agréée » et « réassurance non agréée » réfèrent à
l’Annexe A de la Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la réassurance;

� les réductions de fonds propres qui y sont décrites ne s’appliquent qu’aux ententes de 
réassurance qui ne sont pas exposées au risque de base. Par exemple, une entente est 
exposée au risque de base lorsque les prestations de réassurance sont liées à un indice 
externe plutôt qu’aux pertes réellement encourues par la cédante.

1.2.2 Réassurance agréée

Les calculs de fonds propres requis peuvent tenir compte de la réassurance agréée. 
Cependant, lorsque le coefficient appliqué au montant de risque dépend de la période garantie 
non écoulée du risque réassuré, le multiplicateur approprié est le moindre des deux coefficients 
suivants :

� le coefficient qui convient selon les conditions de l’entente de réassurance;

� le coefficient utilisé dans le calcul du montant brut requis (pour l'assurance cédée).

De plus, lorsque les affaires réassurées sont rétrocédées à l'assureur cédant, le coefficient sera 
appliqué au montant brut de risque (c'est-à-dire sans tenir compte de l'entente de réassurance), 
à moins d'avoir démontré, au moment de la déclaration, que les termes de l'entente ont 
effectivement réduit le risque réassuré.

1.2.3 Réassurance non agréée

Pour les affaires couvertes par une entente de réassurance non agréée, les provisions 
techniques cédées doivent être déduites du montant des fonds propres disponibles et les 
composantes constituant les fonds propres requis ne peuvent pas bénéficier de la réassurance,
c’est-à-dire que les calculs doivent être faits comme si les affaires n’étaient pas réassurées.
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Toutefois, l’assureur cédant peut demander à l’Autorité de bénéficier d’un crédit à l’égard de ces 
exigences de fonds propres s’il lui démontre qu’il a obtenu de la part du réassureur des fonds
ou un véhicule de garantie5 lui permettant de sécuriser l'exécution de ses engagements au 
Québec.

Le montant de la garantie est d’abord appliqué à la réduction du montant des provisions 
techniques déduites du montant des fonds propres disponibles. Par la suite, le montant obtenu 
par la division du solde du montant de la garantie par le ratio cible de l’assureur peut être utilisé
pour réduire les composantes constituant les fonds propres requis pour la part des risques 
cédés en réassurance. Dans de tels cas, la réduction du montant requis ne doit pas dépasser 
celle qu'aurait occasionnée la cession du risque en réassurance agréée.

Lorsqu’un crédit est utilisé, les exigences de fonds propres du chapitre 3 (Risque d’insuffisance 
de rendement de l’actif et risque relatif aux produits indexés) et de la section 5.3 (Incertitude 
des flux de trésorerie) s’appliquent au véhicule de garantie utilisé pour obtenir ce crédit, jusqu’à 
concurrence du montant du crédit. Tous les éléments du calcul du crédit et des exigences de 
fonds propres du véhicule de garantie doivent être présentés dans le Rapport sur l'attestation 
de la ligne directrice de fonds propres.

1.2.4 Crédit pour réassurance en excédent de perte

Lorsqu'une entente irrévocable a été conclue en vertu de laquelle un assureur prend en charge 
tous les frais de règlement découlant d'un portefeuille de polices supérieurs à un montant 
prédéterminé, l'assureur cédant peut réduire ses fonds propres requis sous réserve d’une 
autorisation préalable de l’Autorité. À cette fin, l’assureur cédant devra justifier que le montant 
de réduction visé correspond aux résultats de ses modèles internes. Les résultats des modèles 
devront inclure des mesures de l’effet de l’entente de réassurance en excédent de perte sur les 
pertes liées à la volatilité et aux catastrophes.

Dans le cas précis où le cessionnaire parti à l’entente est autorisé à mener des activités au 
Canada, l'assureur cédant devra garder dans ses registres la certification de l'actuaire 
établissant que le cessionnaire :

� doit prendre en charge les frais de règlement dépassant le montant prédéterminé;

et

� a inclus le montant déclaré par l'assureur cédant dans son propre calcul des fonds 
propres requis.

Des crédits pour réassurance en excédent de perte ne peuvent pas être accordés pour des 
ententes d’assurance catastrophe.

                                        
5 L’Autorité pourra, si elle le juge opportun, demander à l’assureur de lui fournir les documents nécessaires ou de 

respecter certaines formalités afin d'obtenir le crédit. Les assureurs sont invités à consulter le site Web de 
l’Autorité avant toute demande afin de voir si des instructions ont été publiées à cet égard.
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1.3 Critères relatifs au traitement des polices avec participation et des produits 
rajustables admissibles

De par la nature des polices avec participation et des produits rajustables, une partie du risque 
lié à ces produits est transférée aux titulaires de police. En conséquence, les coefficients 
appliqués aux éléments de risque associés au passif des « polices avec participation 
admissibles » et des « produits rajustables admissibles » peuvent être réduits par rapport à la 
pondération des polices sans participation et des produits non rajustables si certaines 
conditions sont réunies. De même, des coefficients réduits peuvent être appliqués aux éléments 
d’actif adossés aux provisions techniques des polices avec participation admissibles.

1.3.1 Polices avec participation admissibles

On entend par « polices avec participation admissibles », les polices avec participation 
respectant les quatre critères suivants6 :

� les polices doivent verser des participations substantielles;

� la politique de l’assureur en matière de participation doit être divulguée publiquement. Elle 
doit indiquer que les participations seront modifiées en fonction des résultats réels tout en 
précisant quels sont les éléments des résultats réels qui seront incorporés à la méthode 
d’ajustement annuel des participations. Ces éléments peuvent comprendre le revenu de 
placement (incluant toute insuffisance) ainsi que l’expérience de mortalité, de déchéance 
et de frais;

� l’assureur doit examiner périodiquement (au moins une fois l’an) l’échelle de participation 
en regard des résultats réels du fonds avec participation. Il doit être en mesure de 
démontrer à l’Autorité, par exemple, quels éléments des résultats réels, en excédent des 
montants prévus dans l’échelle actuelle de participation, ont été transférés aux titulaires 
de police lors de l’ajustement annuel des participations. Il doit aussi être en mesure de 
démontrer que les excédents globaux en ce qui concerne les éléments incorporés à la 
méthode d’ajustement annuel des participations sont largement récupérés sur une période 
d’au plus cinq ans7;

� l’assureur doit être en mesure de démontrer à l’Autorité qu’il applique la politique de 
participation et les pratiques décrites précédemment.

                                        
6 Le traitement s’applique aussi si la police avec participation renferme des facteurs ajustables autres que les 

participations qui respectent les critères susmentionnés (i.e. les facteurs ajustables sont significatifs, le critère 
aux fins de leur examen est divulgué, ils sont examinés et ajustés périodiquement et l’assureur peut prouver qu’il 
applique la politique).

7 Il faut démontrer que les excédents sont largement récupérés en se fondant sur la réduction réelle des 
participations versées pendant la période de cinq ans par rapport à ce qui aurait été versé pendant cette période.
Uniquement les éléments transférés aux titulaires de police devront être pris en compte. Une réduction de 
l’échelle de participation ne sera admise comme transfert de risque aux titulaires de police que si elle a été 
adoptée en bonne et due forme par une résolution du conseil d’administration de l’assureur.
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L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres 
comment il s’est assuré que les polices avec participation admissibles respectent les critères 
précédents. La documentation appuyant ces explications doit être conservée et mise à la 
disposition de l’Autorité à sa demande.

Pour chaque composante de risque, les coefficients réduits à l’égard d’un portefeuille de polices 
ne peuvent être utilisés que si les résultats concernant l’élément de risque sont explicitement 
incorporés à la méthode d’ajustement annuel des participations de ces polices, de façon 
consistante, année après année.

Aux fins des chapitres 3 à 7 de la présente ligne directrice, les coefficients s’appliquant aux 
éléments de risque associés au passif des « polices avec participation admissibles » et aux 
éléments d’actif adossés aux provisions techniques de ces polices devront être réduits de 
moitié, à moins d’indications explicites différentes.

1.3.2 Produits rajustables admissibles

On entend par « produits rajustables admissibles », les produits rajustables respectant les 
critères suivants pour une composante de risque en particulier :

� le produit permet de rajuster certaines caractéristiques (prime, montant d’assurance, etc.) 
afin de tenir compte de l’évolution du risque couvert par la composante;

� la propriété « rajustable » du produit doit être clairement établie dans le contrat et dans la 
gestion de ce produit par l’assureur. L’assureur doit notamment pouvoir démontrer que les 
caractéristiques du produit ont été rajustées lorsque le risque couvert par la composante a 
changé;

� le niveau des caractéristiques sensibles au risque couvert par la composante n’est pas sur 
le point d’atteindre une garantie explicite ou implicite. Par garantie implicite, on signifie par 
exemple l’atteinte d’une valeur nulle pour une valeur de rachat.

L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres 
comment il s’est assuré que les produits rajustables admissibles respectent les critères 
précédents. La documentation appuyant ces explications doit être conservée et mise à la 
disposition de l’Autorité à sa demande.

Aux fins des chapitres 4 et 5 de la présente ligne directrice, les coefficients s’appliquant aux 
éléments de risque associés au passif des « produits rajustables admissibles » devront être 
réduits de moitié, à moins d’indications explicites différentes.
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1.4 Critères relatifs au traitement des dépôts

Certains dépôts peuvent être utilisés en tant que crédit pour réduire le montant de fonds 
propres requis. Par exemple, il peut s’agir de dépôts effectués par le titulaire de police ou de 
dépôts reçus par le réassureur dans le cadre d’une entente de réassurance. Ces dépôts doivent 
répondre aux critères suivants :

� ils sont effectués auprès de l’assureur demandant le crédit;

� ils ne sont pas reflétés dans les provisions techniques;

� ils sont disponibles aux fins de réduction du risque pour l’assureur, notamment le 
règlement des sinistres (par exemple, les provisions pour fluctuations des sinistres à 
régler et pour la stabilisation des primes et les provisions accumulées pour bonification); et

� ils ne sont remboursés aux déposants qu’après l’extinction des risques de règlements des 
sinistres, déduction faite des montants déjà affectés.

Pour un dépôt associé à un contrat spécifique, le montant requis peut être réduit, sans toutefois 
être ramené à moins de zéro, jusqu’à un maximum du montant du dépôt. Cependant, le même 
montant de dépôt ne peut servir à réduire le montant requis pour plus d’un risque. Si un dépôt 
couvre plus d’un risque, la répartition du montant du dépôt entre chacun des risques est laissée 
à la discrétion de l’assureur.

L’utilisation de crédit doit être décrite clairement dans le Rapport sur l'attestation de la ligne 
directrice de fonds propres. Après révision, l’utilisation d’un crédit peut ne plus être reconnue si 
l’Autorité considère que le dépôt ne satisfait pas entièrement aux critères décrits 
précédemment.
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Chapitre 2. Fonds propres disponibles

2.1 Attributs fondamentaux et critères généraux

Les éléments susceptibles d'être considérés en qualité de fonds propres aux fins de la présente 
ligne directrice doivent répondre à une série de critères énoncés dans ce chapitre. Au premier 
chef toutefois, l’Autorité considère trois attributs fondamentaux dans la définition et la 
classification des fonds propres dont disposent les assureurs de personnes, soit :

� la permanence;

� l'absence de frais fixes obligatoires sur les bénéfices;

� la subordination aux droits des titulaires de police et des autres créanciers.

Sur la base de ces attributs, les éléments constituant les fonds propres d'un assureur de 
personnes peuvent être classés dans deux catégories distinctes. La catégorie 1 est constituée 
des éléments qui se conforment sans condition ni réserve aux trois attributs énumérés 
précédemment. La catégorie 2 comprend les éléments qui ne se conforment pas à l'un des 
deux premiers attributs, mais qui contribuent quand même à la solidité financière de l'assureur.

Les titres admissibles dans l'une ou l'autre des deux catégories doivent être entièrement libérés.

Participations sans contrôle admissibles

Les participations sans contrôle, y compris les titres de créance subordonnés instruments de 
fonds propres émis par des filiales à des investisseurs indépendantstiers, qui apparaissent à la 
consolidation figurent dans les catégories pertinentes si les conditions suivantes sont réunies :

� les instruments répondent aux critères applicables à cette catégorie;

� elles les participations ne doivent pas être de rang égal ou supérieur aux créances des 
titulaires de police de l’assureur et aux autres créanciers privilégiés en raison de la 
présence d’une garantie de l’assureur ou de tout autre moyen contractuel.

Si une filiale émet des instruments de fonds propres au-delà de ses propres besoins ou pour la 
capitalisation de l’assureur, les modalités de l’émission (de même que les virements 
intersociétés) doivent faire en sorte que les investisseurs soient placés dans la même situation 
que si l’instrument était émis par l’assureur afin qu’il soit considéré comme des fonds propres 
dans le calcul des participations sans contrôle admissibles.

Cette situation est possible si la filiale affecte utilise le produit de l’émission pour acheter un 
effet instrument semblable à de l’assureur. Étant donné que les filiales ne peuvent acheter des 
actions de l’assureur, cette démarche ne s’appliquera vraisemblablement qu’aux titres de 
créance subordonnés. En outre, pour être reconnus comme des éléments de fonds propres de 
l’entité consolidée, les titres de créance détenus par des tiers ne peuvent être effectivement 
garantis par d’autres éléments d’actif (p. ex. des espèces) détenus par la filiale.
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Lorsque le ratio de capitalisation d’une filiale est supérieur à son ratio cible, les montants de 
participations sans contrôle admissibles liés à cette filiale doivent être réduits du montantpour 
leur part de fonds propres disponibles excédentaires de la filiale. Les montants de chacune des 
catégories de fonds propres doivent être réduits dans la même proportion. Aux fins de la 
présente section, le montant de fonds propres disponibles excédentaires d’une filiale est égal 
au à son montant de fonds propres disponibles qu’il faut retirer afin que son ratio EMSFP soit 
égal àqui excède la somme de son montant de fonds propres couvert par son ratio cible et de 
son coussin, tel que défini dans la section 1.1. Le détail du calcul de la réduction et la 
description de la détermination du coussin doivent être présentés dans le Rapport sur 
l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

Passifs reconnus en tant que fonds propres

Les gains/(pertes) de juste valeur cumulatifs nets après impôt découlant de changements dans 
le risque de crédit de l’assureur ne sont pas reconnus dans ses fonds propres. Par conséquent, 
les montants des passifs reconnus en tant que fonds propres qui sont divulgués au bilan à la 
juste valeur doivent être inscrits dans le formulaire QFP sans tenir compte de ces 
gains/(pertes). De plus, ces gains/(pertes) doivent être soustraits des fonds propres de la 
catégorie 1 puisqu’ils sont déjà inclus dans l’avoir de l’assureur.

Éléments déduits des fonds propres disponibles

Aucun coefficient de la composante du risque d’insuffisance de rendement de l’actif ne sera 
appliqué aux éléments déduits des fonds propres disponibles. Si la variation de la valeur au 
bilan d’un élément déduit n’a pas été considérée dans les fonds propres disponibles, le montant 
déduit relativement à l’élément doit correspondre à son coût amorti plutôt qu’à la valeur inscrite 
au bilan.

2.2 Fonds propres de la catégorie 1

Les éléments qui peuvent être regroupés par les assureurs de personnes sous cette catégorie 
se limitent aux suivants :

� l'avoir des actionnaires ordinaires, comprenant :

� les actions ordinaires;
� le surplus d'apport; et
� les bénéfices non répartis.

� l'avoir des titulaires de polices, comprenant :

� le compte avec participation; et
� le compte sans participation des compagnies mutuelles;

� les actions privilégiées perpétuelles à dividendes non cumulatifs répondant aux exigences 
décrites dans la section 2.2.5.2;
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� les participations sans contrôle admissibles;

� la perte de détention non réalisée cumulative, sur des titres de participation8 disponibles à 
la vente, déclarée dans les autres éléments du résultat global (« AÉRG »)9. Lorsque la 
variation cumulative de la juste valeur des titres de participation disponibles à la vente se 
solde par une perte, cette perte réduit les fonds propres de la catégorie 1;

� le redressement cumulatif des conversions en devise étrangère déclaré dans les AÉRG;

� les variations cumulatives de passifs déclarées dans les AÉRG en vertu de la comptabilité 
reflet;

� les instruments novateurs admissibles (voir la section 2.9);

� les réévaluations cumulatives au titre des prestations définies des régimes de retraite 
déclarées dans les AÉRG.

Les assureurs peuvent se prévaloir d’une période transitoire permettant de reporter sur les 
fonds propres bruts de la catégorie 1 l’impact sur les fonds propres bruts de la catégorie 1 :

a) qui aurait résulté de l’inclusion des réévaluations cumulatives au titre des prestations 
définies des régimes de retraite déclarées dans les AÉRG au 31 décembre 2012 (c’est-à-
dire les réévaluations qui étaient comptabilisées, si c’était le cas, tout juste avant la date 
de prise d’effet de l’exigence dans la présente ligne directrice d’inclure dans les fonds 
propres bruts de la catégorie 1 les réévaluations cumulatives au titre des prestations 
définies des régimes de retraite déclarées dans les AÉRG); et

b) lié aux passifs (actifs) nets au titre des prestations définies des régimes de retraite
résultant de l’adoption initiale des modifications à la norme IAS 19 Avantages du 
personnel pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2013 (c’est-à-dire l’impact
sur les fonds propres bruts de la catégorie 1 du retraitement net combiné des bénéfices 
non répartis et du cumul des AÉRG).

Le montant reporté dans les fonds propres bruts de la catégorie 1 correspond à la somme des 
impacts obtenus en a) et b) ci-dessus. Il s’amortit sur une base linéaire sur la durée de la 
période transitoire. Cette période débute le 1er janvier 2013 pour l’élément a) et à la date 
d’entrée en vigueur des modifications à la norme IAS 19 pour l’élément b). Elle doit prendre fin 
au terme du premier trimestre clos le ou après le 31 décembre 2014. Si un assureur choisit 
d’avoir recours à la période transitoire, cette décision est irrévocable, elle se traduit par un 
ajustement aux fonds propres bruts de la catégorie 1 et l’assureur devra aussi reporter les 
impacts nets liés aux prestations définies des régimes de retraite sur les fonds propres nets de 
la catégorie 1 et sur les autres éléments de fonds propres de la catégorie 2, tels que définis 

                                        
8 De façon générale, le détenteur devrait assimiler les actions privilégiées à des titres de participation, 

conformément à la section 5.2.1 vi) de la ligne directrice applicable aux coopératives de services financiers, à 
l’exception des actions privilégiées comportant une date d’échéance fixe à laquelle le détenteur est remboursé 
ou qui autorisent ce dernier à obliger l’émetteur à le rembourser à un moment donné avant la liquidation.

9 Les montants déclarés dans les AÉRG sont tous nets d’impôt.
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dans les sections 2.2.1 et 2.3. Le détail du calcul du montant reporté doit être présenté dans le 
Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

Pour les fins du calcul des fonds propres disponibles, les éléments suivants ne sont pas 
reconnus dans les fonds propres de l’assureur et sont donc soustraits des fonds propres de la 
catégorie 1 :

� les gains / (pertes) de juste valeur cumulatifs après impôt sur les passifs évalués à la juste 
valeur découlant de changements dans le risque de crédit de l’assureur;

� les gains / (pertes) de juste valeur après impôt sur les biens immobiliers pour propre 
usage découlant de la conversion aux IFRS (modèle du coût)10;

� les pertes de réévaluation cumulatives après impôt sur les biens immobiliers pour propre 
usage (modèle de la réévaluation);

� le gain de juste valeur cumulatif net après impôt sur les immeubles de placement qui ne 
sont pas adossés aux provisions techniques. Suivant la transition aux IFRS, lorsque la 
variation cumulative nette après impôt de la juste valeur de ces immeubles de placement 
se solde par un gain, ce gain est déduit des fonds propres de la catégorie 1;

� la diminution nette des provisions techniques (pour les produits d’assurance et de rente 
combinés11, déduction faite de la réassurance, sous réserve des critères exposés à la 
section 1.2) attribuable à la prise en compte de l’amélioration future de la mortalité 
conformément au paragraphe 2350.06 des normes de l’ICA et de l’amélioration 
additionnelle future de la mortalité conformément au paragraphe 2350.11 des normes de 
l’ICA12.

Ce montant peut être compensé par l’augmentation nette des provisions techniques 
attribuable à l’utilisation d’un taux d’intérêt sans risque de défaut au Canada plus bas que 
la limite inférieure de la fourchette prescrite aux paragraphes 2330.15.1 à 2330.15.3 des 
normes de l’ICA. Cependant, les critères suivants doivent être respectés :

� l’augmentation nette des provisions techniques attribuable à une autre hypothèse ou 
relative aux garanties liées aux fonds distincts ne peut pas servir de compensation;

� le montant après compensation ne peut pas être négatif.

Le détail du calcul doit être présenté dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice 
de fonds propres;

                                        
10 Les montants doivent correspondre à la différence entre le coût déterminé lors de la transition aux IFRS (soit au

1er janvier 2010 pour les assureurs dont la fin d’exercice est le 31 décembre) et la valeur établie selon la moyenne 
mobile tout juste avant la conversion aux IFRS (soit au 31 décembre 2010 pour ces mêmes assureurs).

11 À l’exclusion des garanties liées aux fonds distincts.
12 Lorsqu’utilisée en relation avec l’évaluation du passif de police des rentes, l’expression « amélioration 

additionnelle future de la mortalité », s’entend de la différence entre le passif calculé en utilisant la tendance à la 
baisse à long terme des taux de mortalité actuellement promulguée par l’ICA et le passif calculé en utilisant la 
tendance à la baisse à long terme des taux de mortalité qui était en vigueur au 31 décembre 2010.
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� les éléments de participation discrétionnaire déclarés comme une composante des 
capitaux propres qui est incluse dans les fonds propres disponibles;

� une portion égale à 12,5 % multipliée par le nombre de trimestres écoulés depuis le 
31 décembre 2013 (jusqu’à 100 %) des éléments suivants déduits du capital disponible 
des filiales d’assurance de dommages :

� les gains / (pertes) de juste valeur cumulatifs nets après impôt découlant de
changements dans le risque de crédit de l’assureur à l’égard des passifs financiers 
qui sont détenus à des fins de transactions;

� les gains / (pertes) de juste valeur non réalisés sur les biens immobiliers pour l’usage 
de l’assureur à la conversion;

� les pertes de réévaluation cumulatives nettes après impôt reflétées dans les 
bénéfices non répartis aux fins comptables (modèle de réévaluation);

� l’impact de la comptabilité reflet.

2.2.1 Déductions des fonds propres bruts de la catégorie 1

Les éléments suivants doivent être déduits des fonds propres bruts de la catégorie 1 :

� les écarts d’acquisition;

� l’excédent des actifs incorporels sur 5 % des fonds propres bruts de la catégorie 1 (voir la 
section 2.2.5.3);

� les provisions techniques négatives moins l’effet de l’impôt sur le revenu tel que défini 
dans la section 2.2.5.4;

� l’excédent des valeurs de rachat sur les provisions techniques;

� les achats mutuels, convenus directement ou indirectement entre institutions financières, 
de nouveaux éléments de fonds propres de la catégorie 1;

� la déduction pour les actifs des régimes de retraite, soit la somme de chacun des actifs
nets au titre des prestations définies des régimes de retraite, réduits des passifs d’impôt 
différé qui leur sont associés13. Sous réserve d’une autorisation écrite préalable de 
l’Autorité14, cette déduction est réduite du montant de remboursement disponible des 

                                        
13 Le passif qui serait radié si l’actif devenait douteux ou était décomptabilisé selon les IFRS.
14 Afin d’obtenir cette autorisation, l’assureur doit démontrer à l’Autorité qu’il a clairement droit à l’excédent et qu’il a 

un accès illimité et sans condition aux actifs excédentaires du régime de retraite. L’Autorité pourra notamment 
demander comme justification un avis juridique indépendant acceptable et une autorisation préalable des 
participants au régime de retraite et de l’organisme de réglementation des régimes de retraite.
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actifs excédentaires au titre des prestations définies des régimes de retraite pour lequel 
l’assureur a un accès illimité et sans condition. Le détail du calcul de la déduction doit être 
présenté dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres;

� une portion égale à 12,5 % multiplié par le nombre de trimestres écoulés depuis le 
31 décembre 2013 (jusqu’à 100 %) des éléments suivants déduits du capital disponible 
des filiales d’assurance de dommages :

� les frais d’acquisition reportés afférents aux polices qui ne bénéficient pas du 
coefficient de pondération de 0 % ou de 35 %;

� le montant net de l’actif excédentaire des régimes de retraite à prestations définies, 
déduction faite de tout passif d’impôt différé correspondant et tout montant de 
remboursements disponibles de l’actif excédentaire desdits régimes auquel 
l’assureur a un accès illimité et sans condition;

� les actifs d’impôt différé sur le revenu qui ne bénéficient pas du coefficient de 
pondération de 0 %;

� l’excédent des autres actifs sur 1 % de l’actif total;

� les franchises autoassurées incluses dans les autres sommes à recouvrer sur 
sinistres non payés, lorsque l’Autorité exige des biens acceptables, et qu’aucune 
garantie n’a été reçue.

Les assureurs qui choisissent de se prévaloir d’une période transitoire permettant de reporter 
l’impact sur les fonds propres bruts de la catégorie 1 des variations liées aux passifs (actifs) 
nets au titre des prestations définies des régimes de retraite doivent aussi reporter dans les
fonds propres nets de la catégorie 1 l’impact sur les fonds propres nets de la catégorie 1 de la 
déduction pour les actifs des régimes de retraite :

a) qui aurait résulté de la reconnaissance de chacun des actifs nets au titre des prestations 
définies des régimes de retraite (incluant l’impact des limites imposées par les plafonds de 
l’actif), réduits des passifs d’impôt différé qui leur sont associés13, comptabilités au 
31 décembre 2012 (c’est-à-dire le montant de déduction pour les actifs des régimes de 
retraite tout juste avant la date de prise d’effet de l’exigence dans la présente ligne 
directrice de la déduction pour les actifs des régimes de retraite); et

b) retraitée en raison de l’adoption initiale des modifications à la norme IAS 19 Avantages du 
personnel pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2013 (c’est-à-dire l’impact 
du retraitement sur la déduction pour les actifs des régimes de retraite).

Le montant reporté dans les fonds propres nets de la catégorie 1 correspond à la somme des 
impacts obtenus en a) et b) ci-dessus. Il s’amortit sur une base linéaire sur la durée de la 
période transitoire. Cette période débute le 1er janvier 2013 pour l’élément a) et à la date 
d’entrée en vigueur des modifications à la norme IAS 19 pour l’élément b). Elle doit prendre fin 
au terme du premier trimestre clos le ou après le 31 décembre 2014. Si un assureur choisit 
d’avoir recours à une période transitoire, cette décision est irrévocable et se traduit par un 
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ajustement aux fonds propres nets de la catégorie 1. Le détail du calcul du montant reporté doit 
être présenté dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

2.2.2 Provisions techniques négatives admissibles dans les fonds propres de la 
catégorie 1

Les provisions techniques négatives admissibles dans les fonds propres de la catégorie 1
correspondent au minimum entre :

� les provisions techniques négatives moins l’effet de l’impôt sur le revenu;

et

� 25 % du montant obtenu en soustrayant les déductions décrites ci-dessus aux fonds 
propres de la catégorie 1.

2.2.3 Fonds propres nets de la catégorie 1

Les fonds propres nets de la catégorie 1 sont obtenus en ajoutant les provisions techniques 
négatives admissibles dans les fonds propres de la catégorie 1 au montant obtenu en 
soustrayant les déductions décrites ci-dessus aux fonds propres bruts de la catégorie 1.

2.2.4 Fonds propres nets ajustés de la catégorie 1

Les fonds propres nets ajustés de la catégorie 1 correspondent aux fonds propres nets de la 
catégorie 1 moins les déductions additionnelles suivantes :

� 50 % des déductions définies à la section 2.5;

� les déductions des fonds propres de la catégorie 2 qui excèdent les fonds propres de la 
catégorie 2 disponibles (voir la section 2.3.1).

2.2.5 Critères particuliers d'admissibilité

22.2.5.1 Avoir des actionnaires ordinaires

Les actions ordinaires bénéficiant d’une option de rachat ne pourront être admises en qualité 
d'éléments de la catégorie 1 qu’à condition que cette option requière l’autorisation préalable de 
l’Autorité avant tout rachat.

De même, toute option de remboursement de l’avoir des actionnaires ordinaires devra prévoir 
une autorisation préalable de l’Autorité.
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22.2.5.2 Actions privilégiées admissibles à la catégorie 1

Pour être admises en qualité d'éléments de la catégorie 1, les actions privilégiées doivent se 
conformer aux exigences décrites ci-après.

Permanence

Les actions privilégiées de la catégorie 1 sont réputées être permanentes uniquement si :

� elles sont dépourvues de clause de rachat par anticipation par le détenteur;

� elles ne comportent pas d'obligation de rachat pour l'émetteur;

� elles peuvent donner lieu à un rachat par l'émetteur uniquement après une période initiale 
de cinq ans sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité. Une autorisation de 
rachat sera normalement donnée à un assureur ayant une position de fonds propres 
adéquate ou lorsque l'action privilégiée est remplacée par des éléments de fonds propres
de qualité égale ou supérieure, notamment par une augmentation des bénéfices non 
répartis, ou encore lorsque l'assureur diminue ses engagements.

Les privilèges de conversion, autres qu'en actions ordinaires de l'assureur, de même que les 
privilèges de rachat s'exercent sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité. Les rachats 
ne peuvent être effectués qu'en contrepartie d'espèces ou l'équivalent. Les termes de la 
conversion ne peuvent être structurés pour constituer dans les faits un remboursement ou une 
rémunération du titre initial.

Absence de frais fixes obligatoires

Outre les qualités requises en vertu des exigences précédentes, les actions privilégiées sont 
admises en qualité de fonds propres de la catégorie 1 uniquement si :

� les dividendes ne sont pas cumulatifs;

� les dividendes ne peuvent être influencés par la note de crédit de l'assureur;

� les dividendes sont les seuls revenus auxquels ont droit les actionnaires;

� il y a absence de fonds d'amortissement ou de rachat.

De plus, la non-déclaration ou le non-paiement d'un dividende ne doit pas entraîner pour 
l'émetteur des restrictions autres que la nécessité d'obtenir l’autorisation des détenteurs 
d'actions privilégiées avant de payer des dividendes sur d'autres actions ou avant de retirer 
d'autres actions en circulation. La non-déclaration ou le non-paiement n'empêche pas l'émetteur 
d'accorder le droit de vote au détenteur d'actions privilégiées ou de procéder aux paiements en 
actions ordinaires.
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Subordination

Les actions privilégiées doivent être subordonnées aux droits des titulaires de police et des 
autres créanciers privilégiés.

22.2.5.3 Actifs incorporels

Le traitement décrit dans la présente section ne s’applique pas aux écarts d’acquisition. Les 
dispositions particulières relatives au traitement des écarts d’acquisition se retrouvent à la 
section 2.7.

Le montant de la valeur comptable des actifs incorporels, déduction faite de l'amortissement, 
qui excède 5 % des fonds propres bruts de la catégorie 1 doit être déduit des fonds propres 
bruts de la catégorie 1. Ces actifs incorporels peuvent être acquis (par exemple, des marques 
de commerce, des contacts avec des clients et des canaux de distribution, notamment de 
polices) ou peuvent être générés en interne (par exemple, des logiciels). Les actifs incorporels 
incluent ceux reliés aux filiales consolidées et aux filiales déduites déconsolidées aux fins du 
calcul des fonds propres disponibles.

Un coefficient de 8 % pour risque d’insuffisance de rendement de l'actif s'applique aux actifs 
incorporels non déduits des fonds propres.

2.2.5.4 Provisions techniques négatives

La déduction reliée aux provisions techniques négatives correspond à la différence entre :

� les provisions techniques négatives, calculées police par police;

et

� l’effet de l’impôt sur le revenu.

Aux fins du traitement des provisions techniques négatives, l’effet de l‘impôt sur le revenu 
s’établit à 30 % des provisions techniques négatives pour les deux types d’activités suivants :

� les cas actifs pour les polices d’assurance maladie canadiennes individuelles;

� les polices individuelles canadiennes d’assurance vie.

L’effet de l‘impôt sur le revenu ne peut être reflété pour les provisions techniques négatives 
relatives à tout autre genre de police.
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22.2.5.5 Excédent des valeurs de rachat sur les provisions techniques

Aux fins de la présente ligne directrice, l’excédent doit être calculé globalement à l'intérieur de 
chaque branche d’activité en procédant à une compensation entre les excédents et les 
insuffisances sur les polices qui présentent respectivement des excédents ou des insuffisances.

Les branches d’activité s'établissent comme suit :

� Assurances avec participation :

� assurance vie;

� rentes;

� accident-maladie.

� Assurances sans participation :

� assurance vie;

� rentes;

� accident-maladie.

2.3 Fonds propres de la catégorie 2

Les fonds propres qui peuvent être regroupés par les assureurs sous cette catégorie sont, sous 
réserve des restrictions et règles d'amortissement contenues dans la présente ligne directrice, 
limités aux éléments suivants :

� les instruments hybrides et les gains non réalisés cumulatifs nets, comprenant :

� les actions privilégiées perpétuelles à dividendes cumulatifs;

� les débentures perpétuelles répondant aux exigences décrites dans la 
section 2.3.2.1;

� les participations sans contrôle admissibles;

� le gain de détention non réalisé cumulatif net après impôt, sur des titres de 
participation15 disponibles à la vente, déclaré dans les AÉRG. Lorsque la variation 
cumulative nette après impôt de la juste valeur des titres de participation disponibles 
à la vente se solde par un gain, ce gain est inclus dans cette classe de fonds propres 

                                        
15 De façon générale, le détenteur devrait assimiler les actions privilégiées à des titres de participation, 

conformément à la section 5.2.1 vi) de la ligne directrice applicable aux coopératives de services financiers, à 
l’exception des actions privilégiées comportant une date d’échéance fixe à laquelle le détenteur est remboursé 
ou qui autorisent ce dernier à obliger l’émetteur à le rembourser à un moment donné avant la liquidation.
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de la catégorie 2. Les pertes de valeur durable de ces titres ne doivent toutefois pas 
être déduites de ce gain;

� le gain de juste valeur cumulatif net après impôt sur les immeubles de placement qui 
ne sont pas adossés aux provisions techniques. Suivant la transition aux IFRS, 
lorsque la variation cumulative nette après impôt de la juste valeur de ces immeubles 
de placement se solde par un gain, ce gain est inclus dans cette classe de fonds 
propres de la catégorie 2;

� les instruments d'une durée limitée, comprenant :

� les actions privilégiées rachetables à durée limitée;

� les instruments de fonds propres émis en vertu d'une restructuration de capital;

� les titres d'emprunt en sous-ordre, incluant les débentures autres que celles de 
nature hybrides;

� les participations sans contrôle admissibles;

� les autres éléments de fonds propres, comprenant :

� le montant des provisions techniques négatives admissibles dans les fonds propres 
de la catégorie 2, soit la différence entre les provisions techniques négatives moins 
l’effet de l’impôt sur le revenu et le montant des provisions techniques négatives 
admissibles dans les fonds propres de la catégorie 1, tel que décrit à la 
section 2.2.2;

� 75 % de l’excédent des valeurs de rachat sur les provisions techniques;

� le montant correspondant à la valeur des logiciels qui est déduit des fonds propres 
de la catégorie 1;

� l’actif admissible des régimes de retraite, soit 50 % de la déduction pour les actifs
des régimes de retraite (voir la section 2.2.1);

� un montant d’ajustement pour amortir l’impact de la période courante sur les fonds 
propres disponibles lié aux passifs (actifs) nets au titre des prestations définies des 
régimes de retraite.

Les assureurs peuvent faire le choix non récurrent d’amortir l’impact sur les fonds propres 
disponibles lié aux passifs (actifs) nets au titre des prestations définies des régimes de retraite. 
L’impact pouvant être amorti dans chaque période est composé de la variation de chaque
période :

a) des réévaluations cumulatives au titre des prestations définies des régimes de retraite 
déclarées dans les AÉRG qui sont incluses dans les fonds propres bruts de la catégorie 1;
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b) de la déduction pour les actifs des régimes de retraite des fonds propres bruts de la 
catégorie 1 (voir la section 2.2.1);

c) de l’actif admissible des régimes de retraite dans les autres éléments de fonds propres de 
la catégorie 2.

Le montant pouvant être amorti dans chaque période correspond à la somme des impacts 
obtenus en a), b) et c) ci-dessus. Il s’amortit sur une base linéaire sur la durée de la période 
d’amortissement. Cette période s’étend sur douze trimestres et débute la première journée du 
trimestre courant. Cette décision est irrévocable et l’assureur devra continuer d’amortir à
chaque trimestre le nouvel impact sur les fonds propres disponibles des périodes 
subséquentes. Le montant d’ajustement est considéré dans les autres éléments de fonds 
propres de la catégorie 2. Le détail du calcul du montant d’ajustement doit être présenté dans le 
Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

Les assureurs qui choisissent de se prévaloir d’une période transitoire permettant de reporter 
l’impact sur les fonds propres bruts de la catégorie 1 des variations liées aux passifs (actifs) 
nets au titre des prestations définies des régimes de retraite doivent aussi reporter dans les 
autres éléments de fonds propres de la catégorie 2 l’impact sur les autres éléments de fonds 
propres de la catégorie 2 de l’actif admissible des régimes de retraite :

a) qui aurait résulté de la reconnaissance de chacun des actifs nets au titre des prestations 
définies des régimes de retraite comptabilités au 31 décembre 2012 (c’est-à-dire le 
montant de l’actif admissible des régimes de retraite tout juste avant la date de prise 
d’effet de l’exigence dans la présente ligne directrice de reconnaître 50 % de la déduction 
pour les actifs des régimes de retraite dans les autres éléments de fonds propres de la 
catégorie 2); et

b) retraité en raison de l’adoption initiale des modifications à la norme IAS 19 Avantages du 
personnel pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2013 (c’est-à-dire l’impact 
du retraitement sur l’actif admissible des régimes de retraite).

Le montant reporté dans les autres éléments de fonds propres de la catégorie 2 correspond à la 
somme des impacts obtenus en a) et b) ci-dessus. Il s’amortit sur une base linéaire sur la durée 
de la période transitoire. Cette période débute le 1er janvier 2013 pour l’élément a) et à la date 
d’entrée en vigueur des modifications à la norme IAS 19 pour l’élément b). Elle doit prendre fin 
au terme du premier trimestre clos le ou après le 31 décembre 2014. Si un assureur choisit 
d’avoir recours à une période transitoire, cette décision est irrévocable et se traduit par un 
ajustement aux autres éléments de fonds propres de la catégorie 2. Le détail du calcul du 
montant reporté doit être présenté dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de 
fonds propres.

2.3.1 Fonds propres nets de la catégorie 2

Les fonds propres nets de la catégorie 2 correspondent aux fonds propres de la catégorie 2
moins les déductions suivantes :

� 50 % des déductions définies à la section 2.5;
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� les achats mutuels, convenus directement ou indirectement entre institutions financières, 
de nouveaux éléments de fonds propres de la catégorie 2.

Toutefois, les fonds propres nets de la catégorie 2 ne doivent pas être inférieurs à zéro. Si le 
total des déductions de fonds propres de la catégorie 2 est supérieur aux fonds propres de la 
catégorie 2 disponibles, l’excédent doit être déduit des fonds propres de la catégorie 1.

2.3.2 Critères particuliers d'admissibilité

22.3.2.1 Instruments hybrides de la catégorie 2

Les instruments hybrides doivent au moins posséder les caractéristiques suivantes :

� ils ne sont pas garantis, sont subordonnés aux droits des titulaires de police et des autres 
créanciers privilégiés et sont entièrement libérés;

� ils ne sont pas remboursables à l'initiative du détenteur;

� ils peuvent donner lieu à un rachat par l'émetteur après une période initiale de cinq ans 
sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité;

� ils peuvent participer aux pertes sans entraîner la cessation des opérations courantes ou 
la mise en branle de procédures d'insolvabilité;

� ils permettent le report des obligations de rémunération dont ils sont assortis lorsque la 
rentabilité de l'assureur n'en permet pas le versement.

Pour être admissibles en qualité d'instruments hybrides de la catégorie 2, les actions 
privilégiées doivent satisfaire aux exigences des instruments de la catégorie 1, sous réserve 
que les dividendes puissent être cumulatifs.

Les débentures perpétuelles, qui comprennent incidemment les débentures à échéance de 
99 ans, possédant les caractéristiques énoncées ci-haut peuvent être admises en qualité 
d'instruments hybrides de la catégorie 2 si elles répondent plus précisément aux exigences 
suivantes :

� elles permettent d'absorber les pertes pendant que l'émetteur continue d'exploiter 
activement son entreprise. Si les bénéfices non répartis de l'émetteur sont négatifs, 
l'instrument doit automatiquement être converti en actions ordinaires ou en actions 
privilégiées perpétuelles;

� elles doivent permettre à l'émetteur de reporter les paiements de capital et d'intérêt s'il n'a 
pas déclaré un bénéfice net au cours des quatre trimestres précédents et s'il élimine les 
dividendes en espèces à l'égard de ses actions ordinaires et privilégiées. L'intérêt reporté 
ne peut être cumulé;
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� elles ne doivent pas, à moins que l’Autorité ne l'ait au préalable autorisé, comporter de 
dispositions prévoyant une forme quelconque d'indemnisation à l'égard de paiements non 
effectués;

� elles doivent être dépourvues de toute clause restrictive de nature à entraîner le 
déclenchement du remboursement dans des circonstances autres que l'insolvabilité.

Les débentures possédant des caractéristiques ayant pour effet de rendre permanents les 
fonds propres souscrits sont sujettes aux mêmes exigences d’admissibilité que les débentures 
perpétuelles.

L’Autorité n'empêchera pas normalement un rachat d'instruments hybrides de la catégorie 2
après un délai de cinq ans par un assureur ayant une position de fonds propres adéquate et 
lorsque l'instrument est remplacé par des éléments de fonds propres de qualité égale ou 
supérieure, notamment par une augmentation des bénéfices non répartis, ou encore lorsque 
l'assureur diminue ses engagements.

22.3.2.2 Instruments d'une durée limitée de la catégorie 2

Contrairement aux instruments hybrides, les instruments d'une durée limitée ne sont pas de 
nature permanente et doivent au moins posséder les caractéristiques suivantes :

� ils sont subordonnés aux droits des titulaires de police et des autres créanciers privilégiés;

� ils ont une durée, à l'émission, supérieure à cinq ans;

� ils peuvent donner lieu à un rachat par l'émetteur sous réserve de l’autorisation préalable 
de l’Autorité;

� l’instrument doit être dépourvu de toute clause restrictive de nature à entraîner le 
déclenchement du remboursement dans des circonstances autres que l'insolvabilité, la 
faillite, la liquidation ou la dissolution.

L‘Autorité n'empêchera pas normalement un rachat d'un instrument de durée limitée de la 
catégorie 2 par un assureur ayant une position de fonds propres adéquate et lorsque 
l'instrument est remplacé par des éléments de fonds propres de qualité égale ou supérieure, 
notamment par une augmentation des bénéfices non répartis, ou encore lorsque l'assureur 
diminue ses engagements.

Il est possible qu'un assureur émette des instruments d'une durée limitée à sa société mère ou 
à une personne morale liée. Le cas échéant, l’Autorité requiert qu'un tel assureur l'en avise au 
préalable.

2.4 Opérations de couverture

Lorsqu'un assureur émet des débentures en sous-ordre libellées en monnaie étrangère et 
procède à une couverture complète de ces débentures tant en termes de valeur que de durée 
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contre les fluctuations du taux de change lié à la monnaie concernée et que l'opération de 
couverture est subordonnée aux droits des titulaires de police et des autres créanciers, 
l'assureur doit déclarer la valeur de l'instrument en dollars canadiens, déduction faite du 
montant à payer ou à recevoir en vertu de l'opération.

Dans le cas des débentures en sous-ordre d'une durée limitée de la catégorie 2, une opération 
de couverture allant jusqu'aux trois dernières années avant l'échéance est considérée comme 
une opération de couverture complète. Cette règle ne s'applique pas aux opérations de 
couverture allant jusqu'à une date de remboursement par anticipation ou jusqu'à plus de trois 
ans avant l'échéance.

L'information relative à l'opération de couverture, le montant des gains / pertes de conversion et 
le traitement comptable accordé aux gains / pertes de conversion doivent être divulgués par 
l'assureur dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

Les débentures en sous-ordre libellées en monnaie étrangère qui ne sont pas entièrement 
couvertes ou pour lesquelles l'opération de couverture n'est pas subordonnée aux droits des 
titulaires de police et des autres créanciers doivent être converties en dollars canadiens à leur 
valeur au moment de la divulgation.

2.5 Déductions

Une portion de 50 % des éléments suivants est déduite des fonds propres de la catégorie 1 et 
l’autre portion de 50 % est déduite des fonds propres de la catégorie 2 :

� les participations dans des filiales non admissibles, des filiales financières réglementées
dissemblables, des entreprises associées et des coentreprises non admissibles, réduites
des écarts d’acquisition et des actifs incorporels recensés déduits des fonds propres de la 
catégorie 1, sous réserve des critères établis dans la section 2.5.1;

� l’excédent des provisions techniques cédées en réassurance non agréée sur le montant 
de garantie obtenue de la part du réassureur, sous réserve des critères établis dans la 
section 1.2;

� les options achetées pour lesquelles l’assureur choisit une déduction en vertu de la 
section 3.2.13.4;

� une portion égale à 12,5 % multipliée par le nombre de trimestres écoulés depuis le 
31 décembre 2013 (jusqu’à 100 %) des éléments suivants déduits du capital disponible 
des filiales d’assurance de dommages :

� les participations dans des filiales non admissibles et les participations dans des 
entreprises associées;

� les participations dans des coentreprises supérieures à 10 %;
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� les prêts, de même que les autres titres de créance, émis auprès de filiales non 
admissibles, entreprises associées et coentreprises avec participations supérieures 
à 10 % qui sont considérés comme du capital;

� les montants à recevoir et recouvrables en vertu des ententes de réassurance non 
agréée dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à payer aux 
réassureurs prenants ou encore par des véhicules de garantie obtenus de la part 
des réassureurs prenants.

2.5.1 Participations dans des filiales non admissibles, des filiales financières
réglementées dissemblables, des entreprises associées et des coentreprises 
non admissibles

Aux fins de la présente ligne directrice :

� une filiale non admissible est une filiale qui n’est pas une personne morale mentionnée à 
l’article 244.2 de la Loi;

� une filiale financière réglementée dissemblable est une filiale qui est une banque, une 
société de fiducie, une société d'épargne, une compagnie d'assurances de dommages ou 
un courtier ou conseiller en valeurs mobilières;

� une coentreprise non admissible est une coentreprise dans laquelle la participation de 
l’assureur est de plus de 10 %.

Les participations dans des filiales non admissibles, des filiales financières réglementées
dissemblables, des entreprises associées et des coentreprises non admissibles sont 
entièrement déduites des fonds propres disponibles. La valeur des participations à déduire est 
établie en appliquant la méthode de la mise en équivalence. Le montant investi par l'assureur 
sous forme d'actions privilégiées ou de titres de créance de ces entités doit également être 
déduit des fonds propres disponibles à moins que l'assureur puisse démontrer à la satisfaction 
de l’Autorité que ces titres ne servent pas à capitaliser ces entités en vertu de leurs obligations 
statutaires à ce chapitrenormes de capitalisation. La valeur des lettres de crédit et des garanties 
consenties par l'assureur à ces entités doit également être déduite en entier (portion utilisée et 
non utilisée) des fonds propres disponibles si ces instruments sont traités comme des fonds 
propres dans ces entités, s'ils peuvent faire l'objet d'un tirage en cas d'insuffisance des fonds 
propres et s'ils sont subordonnés aux obligations des entités envers leurs clients.

Le montant déduit doit être réduit des montants suivants :

� les écarts d’acquisition et les actifs incorporels associés aux participations qui ont été 
déduits des fonds propres de la catégorie 1 selon la section 2.2.1;

� tous les montants relatifs aux participations qui sont des composantes des AÉRG et qui 
ne sont pas admis dans les fonds propres disponibles.

Aucune pondération pour risque d'insuffisance de rendement des éléments de l'actif ne sera 
appliquée aux participations, aux lettres de crédit et aux garanties qui sont l'objet d'une 
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déduction des fonds propres. Par contre, les participations sous forme d'actions privilégiées ou 
de titres d'emprunt dans ces entités, de même que les lettres de crédit qui leur sont accordées, 
qui ne sont pas l'objet d'une déduction des fonds propres sont traités comme n'importe quel 
autre élément d'actif, conformément aux exigences prévues au chapitre 3. De plus, les 
garanties fournies par l'assureur en faveur de ces entités exigeront des fonds propres 
additionnels, conformément aux exigences relatives aux instruments hors bilan prévues à la 
présente ligne directrice.

Toutefois, lorsque l'assureur peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité qu’une filiale 
financière réglementée dissemblable est soumise aux normes de capitalisation du Québec ou à 
des normes au moins équivalentes à celles qu'imposerait le Québec à l'égard de catégories 
d’entreprises similaires, seule la contrepartie des placements correspondant aux fonds propres 
requis de la filiale en vertu des obligations statutaires imposées par le Québec ou par l'autorité 
de surveillance de la juridiction d'incorporationde ces normes de capitalisation devra être 
déduite. Dans le cas des filiales d’assurance de dommages, la déduction devra cependant être 
égale à la contrepartie des placements correspondant à la multiplication des fonds propres 
requis de la filiale en vertu de ces normes de capitalisation et du maximum entre son ratio cible 
et 150 %.

Les renseignements détaillés des calculs doivent être inclus dans le Rapport sur l'attestation de 
la ligne directrice de fonds propres.

2.5.2 Dispositions transitoires

Jusqu’au 31 décembre 2014, les assureurs peuvent réduire la déduction prévue à la 
section 2.5.1. Cette réduction est obtenue en appliquant un pourcentage au montant de la 
soustraction suivante calculée en date du 31 décembre 2012 :

� la déduction décrite à la section 2.5.1 selon la version du 1er janvier 2013 de la ligne 
directrice;

moins

� la somme des déductions décrites aux sous-sections 2 à 4 de la section B5 selon la 
version du 31 mars 2011 de la ligne directrice.

Le pourcentage est égal à �
�
�

�
�
	 


8
1 n où n correspond au nombre de trimestres écoulés depuis le 

31 décembre 2012.
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De plus, à compter du 1er janvier 2014 et jusqu’au 31 décembre 2018, la déduction prévue à la 
section 2.5.1 peut être également réduite du montant suivant pour chacune des filiales 
d’assurance de dommages :

P × Fonds propres requis de la filiale × ( max [ Ratio cible de la filiale ; 150 % ] – 1 )

où P est égal à �
�
�

�
�
	 


20
1 n où n correspond au nombre de trimestres écoulés depuis le 

31 décembre 2013.

Le détail du des calculs doit être présenté dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice 
de fonds propres.

2.6 Limites

Les éléments qui constituent les fonds propres d'un assureur de personnes sont sujets aux 
limites suivantes :

� les instruments novateurs inclus dans les fonds propres de la catégorie 1 ne doivent pas 
représenter plus de 15 % du montant des fonds propres nets de la catégorie 1 tels que 
définis à la section 2.2.3;

� la valeur globale des instruments novateurs et des actions privilégiées perpétuelles à 
dividendes non cumulatifs ne doit pas dépasser 40 % du montant des fonds propres nets 
de la catégorie 1 tels que définis à la section 2.2.3. Au-delà de cette limite, les actions 
privilégiées admissibles aux fins d’inclusion dans les fonds propres de la catégorie 1
peuvent être incluses dans les fonds propres de la catégorie 2. L’assureur n’est pas tenu 
de considérer le montant des instruments novateurs inclus dans les fonds propres de la 
catégorie 2 dans le calcul de cette limite;

� le montant des fonds propres de la catégorie 2, après amortissement, ne peut dépasser le 
montant des fonds propres nets de la catégorie 1, tels que définis à la section 2.2.3;

� le montant des instruments d'une durée limitée inclus dans les fonds propres de la 
catégorie 2, après amortissement, ne peuvent représenter plus de 50 % du montant des 
fonds propres nets de la catégorie 1, tels que définis à la section 2.2.3.

2.7 Écarts d’acquisition

La valeur comptable courante des écarts d’acquisition inscrite aux livres d'un assureur est 
entièrement déduite de la somme des fonds propres de la catégorie 1. Cette déduction 
comprend les écarts d’acquisition reliés aux filiales consolidées et aux filiales déconsolidées 
aux fins du calcul des fonds propres disponibles.

Aucun coefficient de pondération du risque d'insuffisance de rendement de l'actif ne sera 
appliqué au montant des écarts d’acquisition puisqu’il est déduit des fonds propres.

Code de
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2.8 Amortissement

Les instruments hybrides et les instruments d'une durée limitée regroupés dans les fonds 
propres de la catégorie 2 sont soumis à un amortissement linéaire au cours des cinq dernières 
années précédant soit l'échéance, soit les dates d’entrée en vigueur des droits des détenteurs à 
l’encaissement par anticipation.

Ainsi, les soldes en cours des actions privilégiées et des débentures subordonnées de 
l'assureur ou les soldes en cours des actions privilégiées et des instruments de dette reconnus 
en tant que participations sans contrôle admissibles doivent être amortis linéairement selon la 
séquence suivante :

Années résiduelles Admis dans les fonds propres

5 ans et plus 100 %

entre 4 et 5 ans 80 %

entre 3 et 4 ans 60 %

entre 2 et 3 ans 40 %

entre 1 et 2 ans 20 %

moins d'un an 0 %

Comme les sommes versées dans un fonds d'amortissement ne sont pas subordonnées aux 
droits des titulaires de police, l'amortissement de ces sommes doit débuter cinq ans avant le 
versement.

Le détail du calcul de l'amortissement doit être inclus dans le Rapport sur l'attestation de la ligne 
directrice de fonds propres.

2.9 Principes d’inclusion des instruments novateurs dans les fonds propres de 
la catégorie 1

2.9.1 Application

22.9.1.1 OObjectif et teneur

L’objectif de la section 2.9 est de fournir un guide aux assureurs de personnes du Québec 
(« APQ ») sur les principes à appliquer, du point de vue de l’Autorité, quant à l’inclusion 
d’instruments novateurs dans les fonds propres de la catégorie 1.
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Aux fins de cette section, on entend par « instrument novateur », un instrument émis par un 
fonds commun de créances (« FCC ») qui représente une entité consolidée inactive qui ne peut 
avoir ni déposants ni titulaires de police, dont le but principal est d'accumuler des fonds propres. 
Cette section s’applique aux émissions de titres effectuées indirectement par l’entremise d’un 
FCC.

Pour être reconnues comme des fonds propres, les émissions directes de titres doivent quant à 
elles, satisfaire aux conditions énoncées dans la présente ligne directrice.

La teneur de cette section découle notamment des principes énoncés en octobre 1998 par la 
Banque des règlements internationaux dans son document intitulé « Instruments eligible for 
inclusion in Tier 1 capital » et comporte les adaptations requises par le régime juridique 
québécois applicable aux assureurs de personnes.

Dans cette section, on entend par « assureur de personnes québécois », un assureur de 
personnes actif constitué sous forme de compagnie d’assurance à capital-actions en vertu des 
lois du Québec et qui compte des titulaires de police.

L’Autorité examinera de façon continue les principes présentés dans cette section en tenant 
compte des questions que pourrait susciter leur application à des opérations particulières. 
L’Autorité pourrait y apporter des modifications au fil de son expérience d’application.

Par une « structure fondée sur un prêt » dans cette section, on entend une structure où l'actif 
principal d’un FCC est un instrument émis par l’APQ.

22.9.1.2 Exigences préalables

Lorsqu’un APQ projette de recourir à un instrument novateur pour des fins de capitalisation, il 
doit a priori, transmettre à l’Autorité les renseignements et documents suivants afin que cette 
dernière procède à l’examen initial de l’émission projetée :

� l’échéancier du projet de réalisation de l’opération;

� une lettre indiquant clairement à l’Autorité que le projet est conforme à chacun des 
principes énoncés dans la section 2.9, de même qu’à la présente ligne directrice;

� des avis juridiques comprenant des opinions indépendantes « sans réserve » quant à la 
conformité de l’opération aux législations et réglementations applicables notamment en 
matière d’assurance, et quant à l’assujettissement des structures aux lois fiscales 
applicables et de leur conformité à ces dernières. Il doit être évident que l’Autorité peut s’y 
fier;

� une présentation décrivant intégralement le projet de la « structure fondée sur un prêt »;

� des « fiches de conditions » décrivant le détail des modalités de chaque instrument intégré 
à l’opération projetée (par exemple, les taux de la débenture et de dividendes des actions 
privilégiées établis à l’émission de l’instrument novateur);
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� l’acte de fiducie et la convention d’administration;

� le prospectus préliminaire, s’il doit être publié.

D’autres renseignements pourraient être exigés, selon la complexité de l’opération et les 
préoccupations qu’elle soulève au niveau de la surveillance. 

Finalement, l’APQ verra à obtenir une confirmation écrite de l’Autorité quant à l’inclusion des 
instruments novateurs dans les fonds propres de la catégorie 1.

2.9.2 Limites d'inclusion des instruments novateurs dans les fonds propres de la 
catégorie 1

Principe 1 : L’Autorité s’attend à ce que les APQ respectent les exigences en matière de 
suffisance des fonds propres sans recourir excessivement à des instruments 
novateurs. L’avoir des actionnaires ordinaires (actions ordinaires, bénéfices non 
répartis) et l’avoir des titulaires de contrats avec participation, le cas échéant, 
devraient constituer la principale forme de fonds propres de la catégorie 1 d’un 
APQ.

1a) Les fonds propres de la catégorie 1 constitués par l’APQ au moyen d’un instrument 
novateur par l’entremise d’un FCC, ne doivent pas dépasser le moins élevé des 
montants suivants : le montant de l’instrument intersociétés émis par l’APQ ou le 
montant des instruments novateurs émis par l’entremise d’un FCC.

L’Autorité permet à un APQ de mettre en circulation des instruments novateurs à 
concurrence de 20 % des fonds propres nets de la catégorie 1. Il est possible d’inclure 
jusqu’à 15 % des fonds propres nets de la catégorie 1 dans la classe des instruments 
novateurs admissibles de la catégorie 1, le reste, soit au plus 5 % des fonds propres 
nets de la catégorie 1, pouvant être inclus dans la classe des instruments d’une durée 
limitée des fonds propres de la catégorie 2. Les instruments novateurs qu’il est permis 
d’inclure dans les fonds propres de la catégorie 2 pourront ensuite être transférés dans 
la classe des instruments novateurs admissibles de la catégorie 1 au fur et à mesure 
que ces limites le permettront.

En cas de dépassement de ces limites, l’APQ qui désire faire reconnaître l’excédent doit 
en informer immédiatement l’Autorité et soumettre à l’autorisation de cette dernière un 
plan indiquant de quelle façon il entend éliminer rapidement cet excédent. À la suite de 
l’analyse des modalités prévues au plan, l’Autorité pourrait permettre à l’APQ d’inclure 
une partie ou la totalité de l’excédent dans ses fonds propres de la catégorie 1 ou de la 
catégorie 2, jusqu'à ce qu'il soit éliminé conformément au plan soumis.

1b) La valeur globale des instruments novateurs et des actions privilégiées perpétuelles à 
dividendes non cumulatifs d’un APQ ne doit pas dépasser 40 % des fonds propres nets 
de la catégorie 1. Au-delà de cette limite, les actions privilégiées admissibles aux fins
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d'inclusion dans les fonds propres de la catégorie 1 peuvent être incluses dans les fonds
propres de la catégorie 2.

Un APQ n’est pas tenu de considérer le montant des instruments novateurs inclus dans 
les fonds propres de la catégorie 2 dans le calcul de la limite de 40 % des fonds propres 
nets de la catégorie 1 que doivent respecter la valeur globale des instruments novateurs 
et des actions privilégiées.

1c) L'expression « fonds propres nets de la catégorie 1 » s'entend des fonds propres de la 
catégorie 1 disponibles après déduction des éléments identifiés en vertu des 
dispositions de la présente ligne directrice.

2.9.3 Principes généraux régissant les instruments novateurs

Les instruments novateurs peuvent être inclus dans les fonds propres de la catégorie 1, sous 
réserve des limites énoncées au principe 1, à condition de satisfaire à certaines exigences. Les 
principes qui suivent régissent cette inclusion :

Principe 2 : La nature des instruments intersociétés émis par l’APQ pour constituer des fonds 
propres de la catégorie 1 au moyen d’instruments novateurs ne doit pas 
compromettre la qualité (catégorie 1) de l’instrument novateur.

2a) Un FCC ne doit pas posséder un actif de valeur sensiblement supérieure au montant de 
l’instrument novateur. L’Autorité estime que l’excédent est sensiblement important s’il 
dépasse 3 % de la valeur de l’instrument novateur dans le cas d'une structure fondée
sur un prêt. Le montant supérieur à ce plafond doit être autorisé par l’Autorité.

2b) Les normes minimales suivantes s’appliquent aux instruments intersociétés émis par 
l’APQ lorsque celui-ci constitue indirectement des fonds propres de la catégorie 1 au
moyen d’un instrument novateur :

� les instruments intersociétés doivent être permanents; ils peuvent comporter une 
date d’échéance pourvu que l’échéance résiduelle ne soit pas inférieure à 30 ans. 
À la date d’échéance, si le produit n’est pas utilisé pour rembourser l’instrument 
novateur, le FCC doit le réinvestir dans des actifs acquis de l’APQ; 

� le défaut de paiement ou l’incapacité de respecter les conditions ne doit pas 
entraîner une accélération du remboursement de l'instrument intersociétés;

� l’instrument intersociétés ne doit pas être protégé ou couvert par une garantie ou 
un autre accord qui, sur le plan juridique ou économique, se traduirait par une 
priorité qui irait à l’encontre de ce qui est édicté par la Loi sur les assurances du 
Québec, par son règlement d’application ainsi que par toute autre loi applicable à 
l’APQ.
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Principe 3 : Les instruments novateurs doivent toujours permettre aux APQ d’absorber leurs 
pertes.

3a) Les instruments novateurs doivent permettre à l’APQ d’absorber des pertes sans 
entraîner la cessation des activités courantes ou la mise en branle du processus 
d’insolvabilité. La capacité d’absorption de pertes doit être établie bien avant que la 
situation financière de l’APQ ne se détériore sensiblement.

3b) La méthode permettant à l’APQ d’absorber des pertes doit être transparente et ne pas 
susciter d’incertitude quant à l’accès aux fonds propres à cette fin. Les mécanismes 
suivants sont considérés comme acceptables, pourvu que l’Autorité soit assurée qu’ils 
fonctionneront adéquatement :

� la conversion automatique des instruments novateurs en actions privilégiées 
perpétuelles à dividendes non cumulatifs de l’APQ. La conversion automatique doit 
être exécutée au moins dans l’une ou l’autre des situations suivantes appelée 
« situation d'absorption des pertes » :

� un tribunal émet une ordonnance de liquidation à l'égard de l’APQ en vertu 
de la Loi sur les liquidations et les restructurations (L.R. 1985, ch. W-11) du 
Canada;

� l’APQ est avisé par écrit que l’Autorité ou toute personne désignée par le 
ministre assume provisoirement l’administration de l’APQ aux termes de la 
Loi sur les assurances (L.R.Q., c. A-32) du Québec pour le motif qu’il a raison 
de croire que l’actif de l’APQ est insuffisant pour assurer efficacement la 
protection des titulaires de police;

� l'Autorité avise l’APQ par écrit; à l’effet qu’il estime que le ratio de fonds 
propres nets de la catégorie 116 de ce dernier est inférieur à 75 % ou que son 
ratio EMSFP n’atteint pas 120 %17;

� le conseil d’administration de l’APQ avise l’Autorité par écrit que son ratio de 
fonds propres nets de la catégorie 1 est inférieur à 75 % ou que son ratio 
EMSFP n’atteint pas 120 %;

� l’Autorité demande à l’APQ d’accroître ses fonds propres ou de fournir des 
liquidités supplémentaires, et l’APQ choisit de procéder à la conversion des 

                                        
16 Le ratio des fonds propres nets de la catégorie 1 est calculé comme suit : (fonds propres de la catégorie 1

disponibles après déduction des éléments identifiés en vertu des dispositions de la présente ligne directrice ÷ 
total des fonds propres requis) x 100. 

17 Le ratio EMSFP est calculé comme suit : (total des fonds propres disponibles ÷ total des fonds propres requis) x 
100.
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instruments novateurs à la suite de cette demande ou ne se conforme pas à 
la demande de l’Autorité dans les délais prescrits.

Si les actions privilégiées admissibles aux fins d'inclusion dans les fonds propres 
de la catégorie 1 qui ont été émises en vertu d'une conversion automatique 
permettent au détenteur de les convertir en actions ordinaires aux cours ultérieurs 
du marché, cette option doit être structurée de manière à ce que le détenteur soit 
tenu d'absorber la perte. Le droit de conversion doit donc être structuré de sorte 
que le détenteur ne puisse exercer son droit de conversion en situation 
d'absorption des pertes.

Le taux de dividendes des actions privilégiées admissibles aux fins d'inclusion 
dans les fonds propres de la catégorie 1 qui ont été émises en vertu d'une 
conversion automatique doit être fixé au moment de l'émission de l'instrument 
novateur et ne doit pas dépasser le taux offert sur le marché pour de telles actions 
à cette date.

� Toute autre méthode qui est conforme avec le principe 4 ci-dessous et qui est 
autorisée par l’Autorité.

Principe 4 : Les instruments novateurs doivent absorber les pertes en cas de liquidation.

4a) En cas de liquidation, les instruments novateurs doivent, par suite d'une conversion ou 
autrement (par exemple, un mécanisme garantissant que les investisseurs bénéficieront 
des attributions au même titre que les actionnaires privilégiés de l’APQ), être de rang 
inférieur aux créances des titulaires de police, des autres créanciers et des détenteurs 
de titres subordonnés de l’APQ.

4b) Les instruments novateurs ne doivent pas être protégés ni couverts par une garantie ou 
par un accord qui rehausse, sur le plan juridique ou économique, le rang des créances 
par rapport aux titulaires de police, à d’autres créanciers et aux détenteurs de titres 
subordonnés de l’APQ dans le cadre d'une liquidation.

Principe 5 : Les instruments novateurs ne doivent pas comporter de caractéristiques 
susceptibles d’avoir un impact négatif quant à leur permanence.
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5a) Pour l’application de ce principe, l’expression « progression des taux »18 s’entend d’une 
augmentation future prévue du taux de dividendes (ou d’attribution) d’un instrument 
novateur. Une progression modérée des taux attribués aux instruments novateurs n’est 
permise qu’après 10 ans suivant la date d’émission et seulement si elle n’entraîne pas 
une augmentation du taux initial supérieure au plus élevé de :

� 100 points de base, moins l’écart de swap entre l’indice initial et l’indice assujetti à 
la progression des taux;

et

� 50 % de l’écart de crédit initial, moins l’écart de swap entre l’indice initial et l’indice 
assujetti à la progression des taux.

Les conditions rattachées à l’instrument novateur ne devraient prévoir qu’une 
« progression des taux » pendant la durée de vie de l’instrument. L’écart de swap 
devrait être établi à la date de fixation des prix et devrait correspondre à l’écart de prix à 
cette date entre le titre de créance de référence initial, ou son taux, et le titre de créance 
de référence assujetti à une progression de taux, ou son taux.

5b) Une caractéristique de progression des taux ne peut être jumelée à une autre 
caractéristique créant un incitatif économique favorable au rachat.

5c) Une option de rachat après une période initiale de cinq ans est acceptable pour un 
instrument novateur, pourvu que le rachat soit autorisé au préalable par l’Autorité et que 
ledit instrument soit remplacé par des fonds propres de même qualité ou de qualité 
supérieure, à moins que l’Autorité ne détermine que l’APQ possède des fonds propres 
totaux supérieurs à ce qui est nécessaire en regard des risques assumés.

Un instrument novateur peut être racheté pendant la période initiale de cinq ans, avec 
l’autorisation de l’Autorité, en cas de modification du régime fiscal, législatif ou 
réglementaire lequel influe sur au moins un élément de l'opération. Toutefois, il est très 
peu probable que l’Autorité autorise le rachat d'un instrument novateur pendant la 
période initiale de cinq ans en raison de l'établissement d'une nouvelle cotisation 
d'impôt.

L’Autorité doit autoriser au préalable, tout rachat d'un instrument novateur pour cause 
d'annulation.

5d) Un instrument novateur ne doit pas comporter de date d’échéance ou toute autre 
caractéristique qui en exige le paiement au comptant. L'instrument peut conférer au 
détenteur le droit de convertir cet instrument en actions privilégiées de l’APQ 
admissibles aux fins d'inclusion dans les fonds propres de la catégorie 1, si le taux de 
dividendes est fixé au moment de l'émission de l'instrument novateur et ne dépasse pas 
le taux offert sur le marché pour de telles actions à cette date.

                                        
18 À noter que la « progression des taux » n'est pas permise pour les instruments de la catégorie 1 émis directement.
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5e) Un instrument novateur ne doit pas comporter de caractéristique permettant au 
détenteur de le convertir directement en actions ordinaires de l’APQ ou d’autres entités. 
La conversion en actions ordinaires n'est permise que s'il y a d'abord conversion en 
actions privilégiées de l’APQ admissibles aux fins d'inclusion dans les fonds propres de 
la catégorie 1, lesquelles peuvent ensuite être converties en actions ordinaires de l’APQ, 
et si l’Autorité est convaincue que l'instrument novateur est émis sur un marché où la 
caractéristique de conversion est largement admise.

Principe 6 : Les instruments novateurs ne doivent pas comporter de frais fixes obligatoires.

6a) Par l’entremise du FCC, l’APQ doit pouvoir déterminer le montant et les dates des 
attributions. Les droits de bénéficier d'une attribution ne doivent pas être cumulatifs et ne
doivent pas prévoir une compensation en cas d'attribution non déclarée. L'APQ doit 
avoir entièrement accès aux attributions non déclarées.

6b) Les attributions ne peuvent être effectuées qu'au comptant.

6c) Les attributions ne peuvent être modifiées en fonction de la note de crédit future de 
l’APQ.

Principe 7 : Les instruments novateurs doivent être émis et entièrement payés en espèces 
ou, si l’Autorité y consent, en biens.

Principe 8 : Les instruments novateurs émis, même s’ils ne prennent pas la forme d’actions, 
peuvent être inclus dans les fonds propres de la catégorie 1, s’ils répondent aux 
principes énoncés à la présente.

Principe 9 : Les principales caractéristiques d’un instrument novateur doivent être faciles à 
comprendre et être divulguées publiquement.

9a) Aux fins de l’application de ce principe, l’Autorité estime que les principales 
caractéristiques d’un instrument novateur sont faciles à comprendre si les conditions 
suivantes sont réunies :

� le risque juridique, fiscal et de réglementation découlant de l’instrument novateur 
ont été réduits au minimum, à la satisfaction de l’Autorité. La probabilité de non-
respect de cette condition s’accroît à mesure qu’augmente le nombre d’entités 
entre les investisseurs et le bénéficiaire ultime du produit du placement et le 
nombre d’instances juridictionnelles visées.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1401

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance des fonds propres 36
Assurance de personnes
Chapitre 2 – Fonds propres disponibles

Autorité des marchés financiers Janvier 2014Juillet 2013

� la conformité de l’instrument novateur aux attributs des fonds propres de la 
catégorie 1 de même que ses principales caractéristiques sont facilement 
compréhensibles pour un investisseur raisonnablement expérimenté.

9b) Les principales caractéristiques des instruments novateurs, y compris celles qui sont 
conçues pour favoriser leur inclusion dans les fonds propres de la catégorie 1 (comme 
les éléments déclencheurs et les mécanismes utilisés pour permettre l’absorption des 
pertes), doivent être divulguées publiquement dans le rapport annuel de l’APQ à ses 
actionnaires.
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Chapitre 3. Risque d’insuffisance de rendement de l’actif et 
risque relatif aux produits indexés

Les exigences de fonds propres d'un assureur de personnes aux fins de la présente ligne 
directrice illustrent l'évaluation de son profil de risque global. Le risque d'insuffisance de 
rendement des éléments de l'actif est la première catégorie de risque considérée. Il correspond 
aux pertes susceptibles de découler de l'insuffisance de rendement des éléments de l'actif 
inscrits au bilan ainsi que des éventualités associées aux instruments hors bilan et au manque 
à gagner correspondant.

Les éléments d’actif détenus dans des fonds distincts et reliés à des passifs de titulaires de 
police ne sont pas visés par les exigences de la présente partie. Si, en vertu des IFRS, un 
assureur doit consolider une entité de fonds communs de placement sans levier financier dans 
lequel il n'aurait pas une participation majoritaire si les unités détenues par les titulaires de 
police dans les fonds distincts étaient exclues, alors les actifs du fonds commun de placement 
qui sont attribuables aux titulaires de polices et aux investisseurs qui ne sont pas liés à 
l’assureur peuvent également ne pas être visés par les exigences de cette partie. Cette 
exception n’est applicable que si l'assureur est en mesure de suivre et de distinguer les unités 
de fonds communs de placement détenues pour son propre compte de celles détenues par les 
titulaires de police et par les investisseurs externes. Les participations sans contrôle dans ces 
entités de fonds communs de placement ne peuvent pas être incluses dans les fonds propres 
disponibles de l’assureur.

Le montant requis de fonds propres correspondant à ce risque est dérivé de la somme des 
montants découlant de l'application, aux diverses catégories d'éléments d'actif concernés, de 
coefficients de pondération représentatifs du niveau de risque. Les coefficients sont appliqués à 
la valeur comptabilisée au bilan, à l’exception des éléments suivants :

� les prêts comptabilisés à la juste valeur lorsque désignés disponibles à la vente ou
comptabilisés selon l’option de juste valeur ou de la comptabilité de couverture de juste 
valeur, où les coefficients sont appliqués au coût amorti;

� les titres de créance comptabilisés à la juste valeur lorsque désignés disponibles à la 
vente, où les coefficients sont appliqués au coût amorti;

� les biens immobiliers pour propre usage, où les coefficients sont appliqués aux valeurs 
définies à la section 3.2.10.

Le revenu de placements couru doit être déclaré avec l’élément d’actif auquel il se rapporte et 
obtenir le même coefficient que ce dernier. Dans le cas d’un prêt de titres, le montant requis de 
fonds propres est calculé à partir des paramètres prévus à la section 3.6.

Le présent chapitre de la ligne directrice se limite au traitement des éléments de l'actif qui 
figurent au bilan de l'assureur ainsi qu’à celui des actifs reproduits synthétiquement et des 
transactions d’instruments dérivés qui augmentent l’exposition d’un assureur au risque 
d'insuffisance de rendement de l'actif et pour lesquelles le plein montant notionnel de la 
transaction peut ne pas être inscrit au bilan. Les exigences de risque de défaut de la 
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contrepartie et les coûts potentiels de remplacement des instruments hors bilan font quant à 
eux l'objet d'un chapitre distinct au sein de la présente ligne directrice (le chapitre 7). 

Les éléments d’actif détenus dans des fonds distincts et reliés à des passifs de titulaires de 
police ne sont pas visés par les exigences de la présente partiedu présent chapitre. Si, en vertu 
des IFRS, un assureur doit consolider une entité de fonds communs de placement sans levier 
financier, les exigences de la section 3.7 s’appliquent à la portion des actifs dont le rendement
est retenu pour les propres comptes de l’assureur, à moins que cette entité ne soit déduite des 
fonds propres disponibles. Les exigences du présent chapitre ne s’appliquent pas à la portion 
des actifs pour laquelle l’assureur peut démontrer :

� que des titulaires de police ou des investisseurs externes en détiennent la propriété;
etainsi que

� l’existence d’une obligation contractuelle de transférer tout le rendement.

dans lequel il n'aurait pas une participation majoritaire si les unités détenues par les titulaires 
de police dans les fonds distincts étaient exclues, alors les actifs du fonds commun de 
placement qui sont attribuables aux titulaires de polices et aux investisseurs qui ne sont pas liés 
à l’assureur peuvent également ne pas être visés par les exigences de cette partie. Cette 
exception n’est applicable que si l'assureur est en mesure de suivre et de distinguer les unités 
de fonds communs de placement détenues pour son propre compte de celles détenues par les 
titulaires de police et par les investisseurs externes. Les participations sans contrôle dans ces 
entités de fonds communs de placement ne peuvent pas être incluses dans les fonds propres 
disponibles de l’assureur.

L'évaluation du montant de fonds propres pour cette composante prend également en compte 
diverses caractéristiques pouvant affecter les éléments d'actif, comme la présence de garanties 
d'un organisme public. De plus, les éléments d’actif adossés aux produits indexés sont soumis 
à un traitement particulier étant donné que ces éléments font l’objet de coefficients fondés sur 
des calculs de corrélation. Ces caractéristiques sont l'objet de sections particulières du présent 
chapitre.

En ce qui a trait aux dispositions relatives au traitement des polices avec participation 
admissibles dans le cadre du présent chapitre, l’assureur devra se référer à la section 1.3.1.

3.1 Utilisation de notations

Plusieurs coefficients de la présente ligne directrice dépendent des notations attribuées à un 
élément d’actif ou à un débiteur. Pour utiliser un coefficient fondé sur une notation, un assureur 
doit respecter toutes les conditions énoncées ci-dessous.

Les assureurs peuvent reconnaître les notations de crédit des agences de notation suivantes 
aux fins de la présente ligne directrice :

� DBRS;

� Moody’s Investors Service;
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� Standard & Poor’s (« S&P »);

� Fitch Rating Services.

Un assureur doit choisir les agences de notation auxquelles il entend recourir, puis utiliser de 
manière cohérente les notations de ces dernières aux fins de la ligne directrice pour chaque 
type de créance. Les assureurs ne sont pas autorisés à faire, au cas par cas, des arbitrages 
prudentiels entre les évaluations fournies par différentes agences de notation pour bénéficier 
des coefficients de pondération les plus favorables.

Les notations utilisées pour déterminer un coefficient doivent être publiées sous une forme 
facilement disponible et incluses dans la matrice de transition de l’agence de notation. En 
conséquence, les notations qui sont mises à la seule disposition des parties à une transaction 
ne satisfont pas à cette exigence.

Si un assureur s’en remet à plusieurs agences de notation et qu’il n’existe qu’une seule notation 
pour une créance en particulier, c’est cette notation qui devra être utilisée pour en déterminer le 
coefficient de pondération. S’il existe deux notations effectuées par des agences de notation 
choisies par l’assureur produisant des notes différentes, il doit appliquer le coefficient de 
pondération qui correspond à la plus faible des deux notations. Si le nombre de notations 
produites par les agences de notation choisies par l’assureur dépasse deux, l’assureur doit 
exclure l’une des notations qui correspond au plus faible coefficient de pondération, puis utiliser 
la notation qui correspond au plus faible coefficient de pondération qui subsiste (l’assureur doit 
utiliser la deuxième notation la plus élevée parmi celles qui sont disponibles, en tenant compte 
de toutes les occurrences de la notation la plus élevée).

Lorsqu’un assureur détient une émission particulière de titres à laquelle s’applique une ou des 
notations portant sur cette émission, le coefficient de pondération de la créance sera basé sur 
ces notations. Lorsque la créance d’un assureur n’est pas un placement dans un titre portant 
une notation explicite, les principes qui suivent sont appliqués :

� lorsque l’emprunteur dispose d’une notation explicite pour un titre d’emprunt émis, mais 
que la créance de l’assureur n’est pas un placement dans ce titre particulier, une notation 
BBB- ou mieux à l’égard du titre noté ne peut être appliquée à la créance non évaluée de 
l’assureur que si cette créance est de rang égal (pari passu) ou supérieur à tous égards à 
celui de la créance évaluée. Autrement, la notation de crédit ne peut être utilisée et la 
créance de l’assureur recevra le coefficient de pondération applicable aux créances non 
évaluées;

� lorsque l’emprunteur bénéficie d’une notation d’émetteur, celle-ci s’applique 
habituellement aux créances de premier rang non garanties de cet émetteur. En 
conséquence, seules les créances de premier rang de cet émetteur peuvent bénéficier 
d’une notation de première qualité (BBB- ou mieux). Les autres créances non évaluées de 
l’émetteur sont traitées comme des créances non notées. Si la notation de l’émetteur ou 
de l’une de ses émissions est BB+ ou moins, cette notation doit être utilisée pour 
déterminer le coefficient de pondération pour une créance non évaluée de l’émetteur;
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� les évaluations à court terme sont censées concerner une émission donnée. Elles ne 
peuvent être utilisées que pour déduire les coefficients de pondération appliqués aux 
créances provenant du titre noté et ne peuvent être étendues à d’autres créances à court 
terme. Une évaluation à court terme ne peut en aucun cas être utilisée pour appuyer le 
coefficient de pondération d’une créance à long terme non évaluée;

� lorsque le coefficient de pondération portant sur une exposition non évaluée repose sur la 
notation d’une exposition équivalente de l’emprunteur, des notations en devises 
étrangères doivent être utilisées pour les expositions en devises étrangères. Les notations 
en dollars canadiens, si elles sont distinctes, ne doivent être utilisées que pour établir les 
coefficients de pondération des créances libellées en dollars canadiens.

Les conditions supplémentaires qui suivent s’appliquent à l’utilisation des notations :

� les évaluations externes appliquées à une personne morale faisant partie d’un groupe ne 
peuvent être utilisées pour établir les coefficients de pondération des autres personnes 
morales du groupe;

� aucune notation ne peut être induite pour une personne morale non évaluée en se fondant 
sur son actif;

� afin d’éviter la double comptabilisation des coefficients de rehaussement du crédit, les 
assureurs ne peuvent reconnaître l’atténuation du risque d’insuffisance de rendement de 
l’actif en vertu des sections 3.3 et 3.4 si le rehaussement du crédit a déjà été pris en 
compte dans la notation explicite de l’émission;

� un assureur ne peut pas reconnaître une notation si cette notation est au moins en partie 
basée sur un soutien non financé (par exemple, des garanties, rehaussement de crédit ou 
des facilités de trésorerie) fournie par l’assureur lui-même ou l’une de ses filiales;

� l’évaluation doit prendre en considération et refléter le montant total de l’exposition au 
risque de crédit encourue par l’assureur pour tous les paiements qui lui sont dus. Plus 
particulièrement, si le capital et les intérêts sont dus à un assureur, l’évaluation doit 
prendre en considération et refléter la totalité du risque d’insuffisance de rendement de 
l’actif lié tant au principal qu’aux intérêts;

� les assureurs ne peuvent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour déterminer 
le coefficient de pondération d’un actif, sauf pour un actif représentant une exposition à un 
État pour lequel il n’existe pas d’évaluation sollicitée.

3.2 Pondération

3.2.1 Éléments dont le coefficient est de 0 % et éléments divers

Les coefficients de pondération à appliquer aux éléments énumérés ci-après se présentent 
comme suit :Un coefficient de 0 % est appliqué à ces éléments :

Mis en fo
Gauche :
Avec coup
tabulation
1,27 cm
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� espèces conservées dans les locaux de l’assureur;

� comptes débiteurs des assureurs assujettis à la une réglementation québécoise fédérale 
ou d’une province canadienne ainsi que ceux relatifs à des contrats de réassurance 
agréée;

� primes impayées;

� actifs de réassurance;

� gains non réalisés et créances courues sur les transactions hors bilan liées aux taux de 
change et aux taux d'intérêt lorsqu'ils ont été pris en compte dans l'évaluation des fonds 
propres requis relativement aux instruments hors bilan;

� tout élément déduit des fonds propres, y compris les écarts d’acquisition, les actifs
incorporels excédentaires et certains placements en filiale et en coentreprise.

Les obligations, billets et autres titres des entités qui suivent sont également admissibles au 
coefficient de 0 % :

� le gouvernement du Canada;

� les États notés AA- ou mieux et leurs banques centrales, à condition qu’une telle notation 
s’applique à la devise dans laquelle une obligation est libellée19;

� les États non notés pour lesquels les organismes de crédit à l’exportation participants à
l’« Arrangement relatif à des lignes directrices poursur les crédits à l’exportation 
bénéficiant d’un soutien public »20 ont assigné une note consensuelleclassification de 
risque pays de 0 ou 1 aux obligations libellées dans la monnaie nationale de l’État;

� les administrations provinciales et territoriales et mandataires des administrations 
fédérales, provinciales et territoriales dont les dettes constituent, en vertu de leurs lois 
habilitantes, des obligations directes de l’État responsable;

� la Banque des règlements internationaux;

� le Fonds monétaire international;

� la Communauté européenne et la Banque centrale européenne;

                                        
19 Les obligations des États notés moins de AA- pourraient ne pas se voir attribuer un coefficient de 0 % et sont 

plutôt assujetties aux exigences énoncées aux sections suivantes.
20 Cette classification peut être consultée sur le site Web de l’OCDE (http://www.oecd.org), à la page 

« Arrangement sur les cCrédits à l’exportation » de la Direction desdu thème « éÉchanges ».
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� les banques multilatérales de développement ci-après :

� Banque internationale pour la reconstruction et le développement (« BIRD »);
� Société financière internationale (« SFI »);
� Banque asiatique de développement (« BAsD »);
� Banque africaine de développement (« BAfD »);
� Banque européenne pour la reconstruction et le développement (« BERD »);
� Banque interaméricaine de développement (« BID »);
� Banque européenne d’investissements (« BEI »);
� Fonds européen d’investissement (« FEI »);
� Banque nordique d’investissement (« BNI »);
� Banque de développement des Caraïbes (« BDC »);
� Banque de développement islamique (« BDI »);
� Banque de développement du Conseil de l’Europe (« BDCE »);
� La Facilité internationale de financement pour la vaccination (« IFFIm »);

� des entités du secteur public, sur des territoires situés à l’extérieur du Canada et pour 
lesquelles l’organisme national de surveillance des banques des territoires d’origine 
autorise les banques sous sa surveillance à utiliser un coefficient de pondération de 0 %, 
en vertu de l’Accord de Bâle;

� les bourses et chambres de compensation reconnues qui servent de contreparties 
centrales21 pour les opérations de financement par dérivés et titres.

Un coefficient de 8 % est appliqué à la valeur comptable de divers postes, tels que :

� soldes débiteurs des représentants et des cabinets;

� comptes débiteurs des autres débiteurs;

� frais payés d'avance et reportés;

� actifs d’impôt différé;

� actifs incorporels non déduits des fonds propres, à l’exception des logiciels des filiales 
d’assurance de dommages considérés comme des actifs incorporels;

                                        
21 Une contrepartie centrale est une personne juridique qui en s’interposant entre les contreparties à des contrats 

négociés sur un ou plusieurs marchés financiers, devient la contrepartie en droit, agissant comme acquéreur 
face à tout vendeur et cédant face à tout acheteur. Pour être admissible au coefficient de 0 %, la contrepartie 
centrale doit avoir intégralement couvert par des sûretés, actualisées sur une base journalière, ses expositions 
au risque de crédit envers toutes ses contreparties, de manière à assurer sa protection à l’égard du risque de 
crédit. Le coefficient de 0 % ne peut pas être appliqué aux opérations qui ont été refusées par la contrepartie 
centrale, ni à l’égard des placements en actions, des fonds de garantie ou des obligations de fonds de défaut liés 
à la contrepartie centrale.
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� comptes débiteurs des assureurs non assujettis à la une réglementation québécoise 
fédérale ou d’une province canadienne ainsi que ceux relatifs à des contrats de 
réassurance non agréée;

� montant du remboursement disponible des actifs excédentaires au titre des prestations 
définies des régimes de retraite inclus dans les fonds propres de la catégorie 1;

� titres et autres catégories de placements qui ne font l'objet d'aucun traitement explicite 
dans la présente ligne directrice.

En ce qui concerne les comptes débiteurs des représentants et des cabinets, lorsque le 
recouvrement de l'intérêt ou du principal est douteux, l'assureur doit établir une provision ou 
radier le prêt. La provision est établie en fonction des antécédents de recouvrement de ces 
prêts par l'assureur ainsi que la conjoncture économique. On applique ensuite le coefficient de 
pondération du risque d’insuffisance de rendement de l'actif au solde net des représentants et 
des cabinets (solde impayé moins les provisions).

Un coefficient de 16 % est appliqué à la valeur comptable des actifs22 détenus en vue de la 
vente. Un assureur peut également choisir de reclassifier dans son bilan les actifs détenus en
vue de la vente selon leur nature. Par exemple, des biens immobiliers détenus en vue de la 
vente pourraient être reclassifiés immeubles de placement ou un groupe d’actifs destinés à être 
cédés qui est classé comme étant détenu en vue de la vente pourrait être reconsolidé. Si cette 
option est choisie, l’assureur doit maintenir dans les fonds propres disponibles les dépréciations 
résultant de la réévaluation23 de ces actifs lors de la reclassification ou de la reconsolidation.
Les dépréciations des actifs détenus en vue de la vente doivent être appliquées de façon 
cohérente aux actifs reclassifiés et reconsolidés. Si un assureur applique cette option à un 
groupe d’actifs destinés à être cédés, un formulaire QFP pro forma incluant l’impact anticipé de 
la vente doit accompagner le formulaire régulier lors de sa transmission à l’Autorité. Dans le 
formulaire pro forma, le calcul doit notamment inclure le gain ou la perte projeté lors de la vente
et l’impact sur les résultats des autres transactions et ententes conclues en relation avec la 
vente, s’ils ne sont pas reconnus en fin d’exercice. Le détail des ajustements requis au 
formulaire pro forma doit être présenté dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de 
fonds propres.

Le montant requis de fonds propres en contrepartie de placements en titres hypothécaires et 
autres catégories d'éléments d'actif titrisés est calculé à partir des paramètres prévus à la 
section 3.5.

                                        
22 Si l’assureur choisit d’appliquer le coefficient de risque des actifs détenus en vue de la vente et n’utilise pas 

l’option de la reclassification, les passifs détenus en vue de la vente qui leur sont liés doivent être soumis au
traitement généralement applicable de la présente ligne directrice.

23 La valeur de la réévaluation des actifs détenus en vue de la vente est égale au montant le plus bas entre leur
valeur comptable et leur juste valeur diminuée des coûts anticipés de la vente.
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3.2.2 Titres à court terme (date d'échéance originale inférieure à une année)

Coefficient Titres à court terme

0 % Bons et billets des entités admissibles à un coefficient de 0 %.

0,25 % Dépôts à vue, certificats de dépôt, traites, chèques, acceptations et 
obligations semblables d'institutions de dépôts réglementées (date 
d'échéance originale inférieure à trois mois).

Effets de commerce :

0,25 % A-1, P-1, F1, R-1 ou l'équivalent

0,50 % A-2, P-2, F2, R-2 ou l'équivalent

2 % A-3, P-3, F3, R-3 ou l'équivalent

8 % Toutes les autres notations, incluant celles de qualité inférieure ainsi 
que les notes B et C
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3.2.3 Obligations, placements privés, prêts autres qu'hypothécaires et contrats sur 
instruments dérivés

Coefficient Obligations du secteur public

0 % Obligations des entités admissibles.

0 % Obligations d'entités bénéficiant d'une subvention(1)

Obligations municipales :(2)

0,125 % AAA, Aaa ou l'équivalent

0,25 % AA, Aa ou l'équivalent

0,5 % A ou l'équivalent

1,0 % BBB, Baa ou l'équivalent

2 % BB, Ba ou l'équivalent

4 % B ou l'équivalent

8 % Inférieures à B ou l'équivalent

(1) Titres dont le paiement en capital et intérêts est garanti par la cession d'une subvention du gouvernement 
du Québec payable à même les deniers à être votés annuellement à cette fin par l'Assemblée nationale du 
Québec. Ce coefficient n'est applicable qu'à condition que les subventions aient été effectivement votées. 
Autrement, ou si le mode de financement était modifié, les coefficients applicables seraient ceux des 
obligations d’entreprises.

(2) Obligations municipales canadiennes seulement. Pour les autres obligations municipales, se référer aux 
coefficients des obligations d’entreprises. 
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Coefficient Obligations d’entreprises et autres titres

0,25 % AAA ou l'équivalent

0,5 % AA ou l'équivalent

1 % A ou l'équivalent

2 % BBB ou l'équivalent (notes externes)

2 % AAA, AA, A, BBB (notes internes)

4 % BB ou l'équivalent (notes externes)

4 % BB (notes internes)

8 % B ou l'équivalent (notes externes)

8 % B (notes internes)

16 % Inférieures à B ou l'équivalent (notes externes)

16 % Inférieures à B (notes internes)

Les placements dans des instruments novateurs de la catégorie 1 émis par une institution 
financière doivent être assimilés à des actions en fonction du risque économique sous-jacent 
des instruments.

3.2.4 Titres de créance non notés

Les titres à court terme non notés peuvent se voir attribuer le coefficient correspondant à une 
notation A-3, P-3 ou l’équivalent, à moins qu’un émetteur dispose de titres à court terme dont 
l’évaluation justifie un coefficient de pondération de 8 %. Si un émetteur a de tels titres en 
circulation, toutes les créances non notées de l’émetteur, qu’elles soient à court ou à long 
terme, se voient également imposer un coefficient de pondération de 8 %, à moins que 
l’assureur utilise des techniques reconnues d’atténuation du risque de crédit (voir les 
sections 3.3 et 3.4) pour ces créances.

Dans le cas des placements en obligations et en titres à court terme existant au 31 décembre 
1993, les notes établies de manière interne par l'assureur peuvent être utilisées. L’Autorité se 
réserve toutefois le droit d'imposer un pourcentage plus élevé si elle estime que cette méthode 
ne produit pas les résultats appropriés.

Lorsqu’aucune note n'est disponible pour une créance à long terme, l'assureur doit utiliser un 
coefficient d'au moins 2 %, ou un coefficient supérieur, si la note qu'il attribue au titre de 
manière interne entraîne un pourcentage plus élevé. Cependant, dans le cas de placements en 
obligations municipales, les notes établies de manière interne ne sont pas sujettes au plancher 
de 2 %. Les notes internes de l’assureur doivent faire l'objet d'un réexamen au moins une fois 
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l'an. Si l’Autorité estime que le coefficient utilisé ne convient pas, elle peut en imposer un plus 
élevé.

Les notations internes ne peuvent pas être utilisées dans le cas des prêts hypothécaires, des 
titres adossés à des créances ou des autres prêts qui ne sont pas traités explicitement dans la 
section 3.2. Le traitement des titres adossés à des créances non notés est décrit à la 
section 3.5. Dans le cas des prêts, il faut en général utiliser un coefficient de 8 %. 

Un coefficient de 8 % doit être appliqué aux instruments dérivés ou autres transactions sur les 
marchés de capitaux pour lesquels une notation ne peut pas être induite.

3.2.5 Prêts hypothécaires

Un coefficient de pondération de 2 % s'applique aux prêts hypothécaires résidentiels 
admissibles suivants :

� prêts garantis par une hypothèque de premier rang sur des immeubles résidentiels en 
copropriété ou d'un à quatre logements, consentis à une ou plusieurs personnes ou 
garantis par une ou plusieurs personnes, à condition que ces prêts ne soient pas en 
souffrance depuis 90 jours ou plus et que le ratio prêt-valeur ne dépasse pas 80 %;

� hypothèques subsidiaires (c’est-à-dire, donné par un tiers, de premier rang ou non) sur 
des immeubles résidentiels en copropriété ou d’un à quatre logements, consentis à une ou 
plusieurs personnes ou garanties par une ou plusieurs personnes, à la condition 
qu’aucune autre partie ne détienne une hypothèque de premier rang ou intermédiaire sur 
ledit immeuble, que ces prêts ne soient pas en souffrance depuis 90 jours ou plus et que 
le ratio prêt-valeur des prêts en agrégat ne dépasse pas 80 %.

Les participations dans des propriétés hôtelières ou détenues en multipropriété sont exclues de 
la définition d’« hypothèque résidentielle admissible ».

Les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la Loi nationale sur l’habitation 
(« LNH ») ou de programmes provinciaux d’assurance hypothécaire équivalents sont assujettis 
à un coefficient de pondération de 0 %. Lorsqu’une hypothèque est en grande partie assurée 
par un assureur hypothécaire privé qui détient une garantie de sécurité auprès du 
gouvernement du Canada (par exemple, une garantie provisoire obtenue conformément au 
paragraphe 193(1) de la Loi d’exécution du budget de 2006), les institutions sont autorisées à 
prendre en compte l’effet d’atténuation du risque exercé par la garantie en comptabilisant la 
partie de l’exposition qui est couverte par la garantie de sécurité du gouvernement du Canada 
de la même manière que s’il s’agissait d’une exposition couverte directement par ce dernier. Le 
reste de l’exposition doit être traité comme une hypothèque pour le garant de l’hypothèque, 
selon les règles énoncées à la section 3.4.

Le coefficient de pondération est de 8 % dans le cas des prêts hypothécaires portant sur des 
terrains non aménagés (par exemple, financement de travaux de construction) autres que des 
terrains servant à l'agriculture ou à l'extraction de minéraux. Un immeuble récemment construit 
ou rénové sera considéré comme en construction jusqu'à ce qu'il soit achevé et loué à 80 %.
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Le coefficient de pondération est également de 8 % à l'égard de la portion du prêt hypothécaire 
qui est fondée sur une augmentation de valeur due à une utilisation différente à l'avenir.

3.2.6 Prêts hypothécaires commerciaux

Lorsque le prêt hypothécaire ne satisfait pas aux critères relatifs aux prêts hypothécaires 
résidentiels admissibles, ce prêt est alors réputé constituer un prêt hypothécaire commercial et 
est assujetti à un coefficient de pondération de 4 %.

3.2.7 Prêts douteux

Le coefficient de pondération appliqué à la fraction non couverte d’un prêt pour lequel il existe 
un doute raisonnable au sujet de la collecte rapide du montant intégral du principal et de l’intérêt 
(y compris le prêt qui, d’après les modalités du contrat, accuse un retard de plus de 90 jours) et 
qui ne comporte pas de notation externe de la part d’une agence mentionnée à la section 3.1,
est de 16 %. Ce coefficient est appliqué à la valeur comptable nette du prêt au bilan, et défini 
comme le solde du principal du prêt net des radiations et des provisions spécifiques. Aux fins de 
la définition de la fraction couverte d’un prêt en souffrance, la sûreté et les garanties24

admissibles sont les mêmes qu’aux sections 3.3 et 3.4.

3.2.8 Prêts restructurés

Le traitement pour les prêts douteux s’applique également aux prêts restructurés. Un prêt est 
réputé restructuré lorsque l’assureur, pour des raisons économiques ou juridiques liées aux 
difficultés financières de l’emprunteur, fait à ce dernier une concession qu’il n’accorderait pas en 
d’autres circonstances. Le coefficient de pondération de 16 % continuera de s’appliquer aux 
prêts restructurés jusqu’à ce que les flux de trésorerie pour au moins un an aient été perçus, 
conformément aux modalités modifiées.

                                        
24 Dans le contexte de la présente ligne directrice, les termes « sûretés » et « garanties » sont utilisés au sens 

générique. Toutefois, selon les dispositions du Code civil du Québec, le terme garantie peut également englober 
la notion de caution ou de cautionnement. En ce qui concerne le terme sûreté, il a été utilisé dans le texte en 
traduction de « collateral ». Les dispositions du Code civil quant à elles, présentent les sûretés comme étant soit, 
l’hypothèque sur un bien ou un bien affecté d’une sûreté. Dans le cadre du présent document, les termes 
garanties et sûretés sont conservés à des fins de comparabilité.
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3.2.9 Actions et autres titres similaires

Coefficient Actions et autres titres similaires*

actions privilégiées

1 % AAA, AA, a.p.-1, P-1 ou l'équivalent

2 % A, a.p.-2, P-2 ou l'équivalent

4 % BBB, a.p.-3, P-3 ou l'équivalent

6 % BB, a.p.-4, P-4 ou l'équivalent

15 % B ou inférieur, a.p.-5, P-5 ou l'équivalent ou non notées

actions ordinaires, fonds communs de placement et autres 
titres similaires

15 % actions ordinaires et autres titres similaires ainsi que 
participations dans des coentreprises

Variable; min. 2 % fonds communs de placement et autres titres similaires

* Autres que les placements qui font l'objet d'une déduction des fonds propres disponibles 
de l'assureur.

Les placements dans les fonds communs de placement regroupent généralement les 
placements dans des organismes de placements collectifs au sens de la Loi sur les valeurs 
mobilières.

Le coefficient appliqué aux placements dans des fonds communs de placement, des fonds 
distincts et des fiducies de placement immobilier est la moyenne pondérée des coefficients
s’appliquant aux actifs dans lesquels le fonds est autorisé à investir. Le calcul des poids et des 
coefficients repose sur l’hypothèse que le fonds investit en premier lieu, et jusqu’à la limite 
maximale autorisée par son prospectus ou sa notice annuelle (si elle est plus à jour), dans des 
catégories d’actifs auxquelles s’applique l’exigence de fonds propres la plus élevée. Ensuite, on 
doit supposer que le fonds investit, jusqu’aux limites maximales autorisées, dans des catégories 
d’actifs pour lesquelles l’exigence est de moins en moins élevée, jusqu’à ce qu’une répartition 
de 100 % soit atteinte. Le coefficient s’appliquant aux fonds communs de placement correspond 
à la somme des produits des poids et des coefficients correspondant à la répartition présumée 
des placements.

En l’absence de limites spécifiques relatives aux catégories d’actifs, ou si le fonds ne respecte 
pas les limites énoncées dans son prospectus ou sa notice annuelle, la valeur totale du fonds 
est soumise à l’exigence de fonds propres la plus élevée qui s’applique à un des titres que 
détient le fonds ou dans lequel il est autorisé à investir.

Dans tous les cas, un coefficient minimum de 2 % est toutefois requis pour les fonds communs 
de placement ou les autres titres similaires afin de refléter le risque de volatilité de la valeur des 
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parts. Les renseignements détaillés du calcul et du coefficient utilisé doivent être inclus dans le 
Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

3.2.10 Biens immobiliers (incluant les propriétés reprises)

Coefficient Biens immobiliers

4 % Utilisés par l'assureur ou par une personne morale consolidée qui n’est 
pas visée par les déductions prévues à la section 2.5

7 % À des fins de revenus

35 % De pétrole et de gaz

15 % Autres

Les coefficients sont appliqués à la valeur comptable, à l’exception des biens immobiliers pour 
propre usage. Dans le cas des biens immobiliers pour propre usage comptabilisés à l’aide du 
modèle de la réévaluation, les coefficients doivent être appliqués à la valeur obtenue en 
inversant l’impact sur leur valeur comptable de ce qui suit :

� le solde de tout excédent de réévaluation inclus dans les AÉRG;

� les pertes de réévaluation cumulatives après impôt reflétées dans les bénéfices non 
répartis à la conversion aux IFRS ou par suite de réévaluations ultérieures.

Dans le cas des biens immobiliers pour propre usage comptabilisés à l’aide du modèle du coût, 
les coefficients doivent être appliqués à :

� la valeur comptable, pour les biens immobiliers acquis après le 31 décembre 2010;

� la valeur établie selon la moyenne mobile tout juste avant la conversion aux IFRS (soit, au 
31 décembre 2010) réduite des amortissements subséquents (c’est-à-dire à compter du 
1er janvier 2011), pour les biens immobiliers acquis avant le 1er janvier 2011.

Les renseignements détaillés sur l'ajustement de la valeur comptable doivent être inclus dans le 
Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres. Les coefficients doivent être 
appliqués aux montants des biens immobiliers qui ne sont pas déduits des hypothèques ou 
autres dettes les grevant.

Aux fins de la présente section, les placements immobiliers à des fins de revenus se limitent 
aux placements qui rapportent un rendement d'au moins 4 % de la valeur comptable (déduction 
faite des obligations hypothécaires, le cas échéant), après imputation des impôts fonciers et de 
tous les frais immobiliers directs (y compris l'intérêt sur les obligations hypothécaires). La valeur 
comptable n'inclut pas les frais reportés.
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Le revenu ne comprend pas l'amortissement de la valeur du bien. Seuls les éléments 
monétaires sont inclus. On ne doit pas tenir compte, dans l'application de cette règle, des biens 
en cours d'aménagement ni de ceux à l'égard desquels les intérêts imputés sont capitalisés 
dans les états financiers. L'amortissement des frais reportés doit toutefois être inclus aux fins du 
calcul du revenu.

3.2.11 Société en commanditePartenariat

Les participations en partenariat (par exemple, des coentreprises ou dans des sociétés en 
commandite) doivent être traitées selon leur classification comptable sont considérées comme 
des placements directs de l'assureur, sans égard à l’existence de telles sociétés.
Conséquemment, l'assureur est tenu d'utiliser les coefficients autrement applicables aux actifs 
et passifs des activités communes. placements réalisés par la société en commanditeDe même, 
une classification en tant que coentreprise nécessite une déduction selon la section 2.5.1 si la 
participation est supérieure à 10 % ou, autrement, l’application d’un coefficient de 15 %. Enfin, 
l’application de coefficients appropriés selon la nature de la participation est requise pour les 
partenariats où l’assureur n’a aucune influence notable. Les renseignements détaillés du calcul 
et des coefficients utilisés doivent être inclus dans le Rapport sur l'attestation de la ligne 
directrice de fonds propres.

3.2.12 BauxContrats de location

33.2.12.1 LocatairePreneur

Lorsqu'un assureur est le locataire preneur en vertu d'un contrat de location-exploitation simple,
aucun fonds propre n'est requis. Dans le cas d'un contrat de location-acquisitionfinancement, le 
bien loué, tel qu'inscrit au bilan de l'assureur, est assujetti au coefficient de pondération 
applicable à un placement immobilier.

3.2.12.2 LocateurBailleur

Les assureurs peuvent utiliser un coefficient de 0 % pour les baux qui représentent une 
obligation directe d’une entité admissible au coefficient de risque d’insuffisance de rendement 
de l’actif de 0 %. Ce même coefficient peut également être appliqué à un bail garanti par cette 
entité si la garantie est conforme aux critères de comptabilisation en vertu de la section 3.4. Le 
coefficient de 0 % ne peut être utilisé pour les baux d’assureurs qui n’ont pas de recours direct 
à une entité admissible à un coefficient de 0 % selon les modalités de l’obligation, même si 
l’entité est le locataire sous-jacent.

Dans le cas d'un crédit-bail et d'un crédit-bail ventecontrat de location-financement, un 
coefficient de 4 % s'applique si seul l'équipement est nanti pour le bailcontrat de location. Si le 
bail contrat de location est noté et qu'il est, en outre, nanti de la garantie générale du 
locatairepreneur, ou qu’une notation peut lui être induite en vertu des critères requis pour 
l’utilisation des notations, le coefficient repose sur cette notation. Une notation doit être 
applicable au débiteur direct de l’instrument détenu par l’assureur (ou par le garant direct, si la 

Code de
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constatation est autorisée en vertu de la section 3.4), qui peut ne pas être le locataire preneur
sous-jacent. Si une notation ne peut être induite, le coefficient de pondération est de 2 % ou un 
coefficient supérieur, si la note interne de l'assureur entraîne un pourcentage plus élevé.

Les assureurs peuvent utiliser un coefficient de 0 % pour les contrats de location-financement
baux qui représentent une obligation directe d’une entité admissible au coefficient de risque 
d’insuffisance de rendement de l’actif de 0 %. Ce même coefficient peut également être 
appliqué à un contrat de location bail garanti par cette entité si la garantie est conforme aux 
critères de comptabilisation en vertu de la section 3.4. Le coefficient de 0 % ne peut être utilisé 
pour les contrats de location baux d’assureurs qui n’ont pas de recours direct à une entité 
admissible à un coefficient de 0 % selon les modalités de l’obligation, même si l’entité est le 
locataire preneur sous-jacent.
Les renseignements détaillés du calcul et du coefficient utilisé doivent être inclus dans le 
Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

3.2.13 Actifs reproduits synthétiquement et transactions d’instruments dérivés

La présente section décrit le montant de fonds propres requis pour les transactions qui 
augmentent l’exposition d’un assureur au risque d'insuffisance de rendement de l'actif et pour 
lesquelles le plein montant notionnel de la transaction peut ne pas être inscrit au bilan, telles 
que les transactions d’instruments dérivés. Les assureurs doivent inscrire le montant 
d’exposition total dans le formulaire QFP et maintenir des fonds propres afin de couvrir tout le 
risque sous-jacent assumé pour ces transactions, peu importe la façon dont elles sont 
présentées au bilan.

Aucun montant de fonds propres additionnel n’est requis en vertu de la présente section pour 
les couvertures des passifs de produits indexés qui ont été prises en compte dans le calcul du 
facteur de corrélation (voir la section 3.7) ou pour les options de vente achetées qui servent 
clairement de couvertures pour le risque de garantie des fonds distincts de l’assureur (voir la 
section 6.3.2). Pour les couvertures de garantie de fonds distincts mises en place dans le cadre 
d’un programme de couvertures autorisé par l’Autorité, l’Autorité déterminera au moment de 
l’autorisation si les couvertures sont soumises ou non aux exigences de la présente section.

Lorsqu’un assureur conclut des transactions (y compris des positions courtes sur actions) qui :

� servent à couvrir le risque de garantie des fonds distincts de l’assureur;

� ne servent pas de compensation ou de couverture à l’égard d’autres positions détenues 
par l’assureur afin de réduire les fonds propres requis; et

� n’ont pas été acceptées dans le cadre d’un programme de couverture autorisé par 
l’Autorité;

L’exigence de fonds propres pour les couvertures peut être réduit jusqu’à un minimum de zéro 
si l’assureur est en mesure de démontrer que les pertes sur les couvertures dans le cadre de 
scénarios particuliers seraient compensées par la diminution de ses passifs relatifs à la garantie 
des fonds distincts. En pareil cas, les assureurs doivent communiquer avec l’Autorité pour 
obtenir toutes les précisions sur le calcul des exigences de fonds propres pour les couvertures.
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Les renseignements détaillés du calcul doivent être inclus dans le Rapport sur l'attestation de la 
ligne directrice de fonds propres.

Les exigences de la présente section s’appliquent distinctement des exigences de risque de 
défaut de la contrepartie décrites dans le chapitre de la ligne directrice sur le risque relatif aux 
instruments hors bilan (voir le chapitre 7). Les coûts potentiels de remplacement définis dans la
section 3.2 et dans le chapitre 7 s’appliquent aussi aux transactions décrites dans la présente
section.

33.2.13.1 Offre de protection de crédit

Lorsqu’un assureur garantit un titre de créance (par exemple, au moyen de la vente d’un dérivé 
de crédit), il doit détenir le même montant de fonds propres et inscrire la même exposition au 
formulaire QFP que s’il avait détenu le titre directement.

Lorsqu’un assureur fournit une protection de crédit sur une tranche de titrisation notée BBB- ou
mieux au moyen d’un dérivé de crédit au premier défaut à partir d’un panier d’éléments d’actif, 
les exigences de fonds propres peuvent être calculées comme étant le produit de la valeur 
notionnelle du dérivé et du coefficient de risque d’insuffisance de rendement de l’actif 
correspondant à la notation de la tranche, pourvu que cette notation représente une évaluation 
de la tranche sous-jacente ne tenant pas compte de la protection de crédit fournie par 
l’assureur. Si le produit sous-jacent n’a pas reçu de notation externe, l’assureur peut déduire 
des fonds propres disponibles la valeur notionnelle intégrale du dérivé, à titre de position de 
première perte, ou il peut calculer les exigences de fonds propres comme étant le produit de la 
valeur notionnelle et de la somme des coefficients de risque d’insuffisance de rendement de 
l’actif pour chaque élément d’actif du panier.

Dans le cas d’un dérivé de crédit au second défaut, l’assureur peut exclure du panier l’élément 
d’actif ayant le coefficient de risque d’insuffisance de rendement de l’actif le plus faible s’il 
recourt à l’approche de la somme.

3.2.13.2 Position courte sur actions

Les fonds propres requis pour une position courte sur actions ou sur indices qui ne compense 
pas en partie ou en entier une position longue en actions détenue par l’assureur sont les 
mêmes que pour une position longue de la même ampleur. Les positions dont la compensation 
peut être reconnue et le traitement des fonds propres correspondant sont décrits dans la 
section 3.2.13.8.

3.2.13.3 Contrats à terme et swap

Le traitement pour les fonds propres d’une position de contrat à terme d’actions ou d’indices est 
le même que pour la position au comptant équivalente. Elle doit être inscrite dans le 
formulaire QFP comme si la position était courante. L’exigence pour un swap est la même que 
celle d’une série de transactions de contrats à terme qui reproduit le swap.
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Exemple :

Un assureur a réalisé une transaction de contrat à terme standardisé pour acheter des actions à 
une date future. L’assureur doit inscrire une exposition en actions d’un montant égal à la valeur 
marchande courante totale des actions sous-jacentes au contrat à terme.

Exemple :

Un assureur a réalisé une transaction de swap, dont le terme est d’un an, pendant laquelle il 
paiera le rendement total (coupons et gain de capital) d’une obligation du gouvernement et 
recevra le rendement sur un indice d’actions notionnel qui valait 100 M$ au moment de la 
transaction. La valeur de l’indice d’actions est maintenant de 110 M$. L’assureur doit inscrire 
une exposition en actions de 110 M$ pour la position longue dans l’indice, mais aucune 
exposition pour la position courte dans l’obligation étant donné que des fonds propres ne sont 
pas requis pour une telle position.

33.2.13.4 Options sur actions

La méthodologie devant être utilisée pour déterminer les fonds propres requis pour les options 
sur actions qui ont été achetées et pour celles qui ont été vendues est décrite ci-dessous. Cette 
méthodologie ne doit pas être appliquée aux options sur actions intégrées dans les produits 
vendus aux titulaires de police. Les fonds propres requis pour le risque de marché pour les 
polices intégrant une option sur actions doivent être calculés en utilisant la méthodologie pour 
les produits indexés (voir la section 3.7) ou celle pour les garanties de fonds distincts (voir le 
chapitre 6) selon le produit en cause.

Les fonds propres requis pour une option (ou une combinaison d’options sur la même action 
sous-jacente) sont déterminés par la construction d’une matrice à deux dimensions des 
variations de valeur de la position d’option selon divers scénarios de marché, où les variations 
de valeur sont produites par le modèle d’évaluation utilisé pour les états financiers. Dans la 
première dimension de la matrice, l’assureur doit évaluer le prix de la position d’option sur une 
fourchette couvrant une étendue de 15 % au-dessus et au-dessous de la valeur courante de 
l’action ou de l’indice sous-jacent, divisée en intervalles égaux présentant au moins sept 
observations (incluant l’observation courante). La deuxième dimension de la matrice comporte 
un changement dans la volatilité de l’action ou de l’indice sous-jacent égal à ± 25 % de sa 
volatilité courante. Les fonds propres requis pour la position d’option sont alors égaux à la plus 
importante baisse de valeur (ou 50 % de ce montant pour les options associées au passif des 
polices avec participation admissibles) calculée dans la matrice.

Pour une option achetée, comme alternative à la construction d’une matrice de scénarios, un 
assureur peut déduire le montant total de l’option des fonds propres disponibles. Une portion de 
50 % doit être déduite des fonds propres de la catégorie 1 et l’autre portion de 50 % doit être 
déduite des fonds propres de la catégorie 2.

L’application de cette méthode et la manière précise dont l’analyse est réalisée seront revues 
par l’Autorité. Les assureurs doivent comprendre en détail le modèle d’évaluation utilisé pour 
construire la matrice de scénarios. Le modèle doit être revu et testé de façon indépendante sur 
une base continue. Les prix de marché, les volatilités et les autres entrants dans le modèle 
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d’évaluation doivent faire l’objet de vérifications par un service indépendant des parties ayant 
directement pris part aux transactions. Les renseignements détaillés du calcul doivent être 
inclus dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

Exemple :

Un assureur a vendu une option d’achat sur une action; l’action possède maintenant une valeur 
de marché de 100 $ et une volatilité de 20 %. La première dimension de la matrice doit couvrir 
une étendue de valeurs de 85 $ à 115 $, divisée en six intervalles de 5 $ chacun, et la 
deuxième dimension devrait supposer que la volatilité demeure à 20 %, augmente à 25 % (= 
20 % + 25 % de 20 %) ou diminue à 15 % (= 20 % - 25 % de 20 %). Si la variation de la valeur 
de la position d’option de l’assureur selon les divers scénarios de marché est telle que 
présentée dans le tableau ci-dessous, alors les fonds propres requis pour l’option sont de 
8,16 $ (4,08 $ si l’option est associée au passif des polices avec participation admissibles).

Gain / (perte) attribuable à la variation de la valeur de l’option

Valeur de l’action

Volatilité

85 $ 90 $ 95 $ 100 $
(courante)

105 $ 110 $ 115 $

15 % 3,71 $ 2,96 $ 2,22 $ 1,14 $ (0,61 $) (2,12 $) (5,60 $)

20 %
(courante) 2,68 $ 1,84 $ 1,04 $ 0,00 $ (1,72 $) (4,47 $) (6,69 $)

25 % 1,32 $ 0,70 $ (0,65 $) (1,93 $) (3,58 $) (5,80 $) (8,16 $)

33.2.13.5 Obligations indexées sur actions

Le montant d’une obligation indexée sur actions ou indices inscrit au bilan doit être décomposé 
en la somme d’un montant « revenu fixe » (équivalent à la valeur présente des paiements 
garantis minimums par l’obligation) et d’un montant représentant la valeur de l’option intégrée 
dans l’obligation. La portion « revenu fixe » de l’obligation doit être classée comme une 
exposition en obligations dont les fonds propres requis sont basés sur la note de l’obligation et
le montant résiduel doit être traité comme une option sur actions.

Exemple :

Un assureur a acheté une obligation indexée sur actions détenant la note A d’une banque 
canadienne pour 10 000 $. L’obligation garantit le paiement dans deux ans du prix d’achat de 
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10 000 $ plus le prix d’achat multiplié par 65,7 % du pourcentage d’accroissement (si positive) 
d’un indice d’actions jusqu’au terme de l’obligation. L’assureur utilise le modèle d’évaluation 
d’options Black-Scholes dans la préparation de ses états financiers. La volatilité de l’indice 
d’actions est de 25 %, la courbe de rendement est nivelée, le taux annuel sans risque est de 
5 % et le taux d’emprunt annuel de la banque émettrice est de 6,5 %. Les fonds propres requis 
pour cette obligation sont de 861,41 $, soit la somme des trois exigences de fonds propres 
requis suivantes :

1. Une exigence pour obligations

La valeur de la portion « revenu fixe » de l’obligation est de 10 000 $ / (1,065 %)2 =
8 816,59 $. Les fonds propres requis, basés sur la note A de l’obligation, sont de 1 % de 
ce montant, soit 88,17 $.

2. Une exigence pour options

La valeur de l’option d’achat intégrée dans l‘obligation, incluant le risque de crédit de 
l’émetteur, est le montant résiduel, soit 1 183,41 $. Dans la matrice de scénarios d’option, 
la plus grande perte se produira si la valeur de l’indice diminue de 15 %, conjointement 
avec une baisse de la volatilité de l’indice jusqu’à 18,75 %. Il s’agit d’une diminution de la 
valeur de l’option de 756,15 $, soit l’exigence de fonds propres requis pour l’option.

3. Une exigence de risque de défaut de la contrepartie (selon le chapitre 7)

Le montant d’exposition pour l’option est calculé ainsi en vertu de la méthode d’exposition
actuelle :

Évaluation au prix du marché positive + Facteur × Montant notionnel

= 1 183,41 $ + 8 % × 6 570 $
= 1 709,01 $

Puisque l’obligation porte la notation A, l’exigence de fonds propres requis est de 1 % du 
montant d’exposition courant, soit 17,09 $.

33.2.13.6 Obligations convertibles

Les fonds propres requis d’une obligation convertible sont égaux à la somme des fonds propres 
requis pour la portion « revenu fixe » de l’obligation et des fonds propres requis pour options sur 
actions pour le bon de souscription intégré dans l’obligation. Les fonds propres requis pour la 
portion « revenu fixe » sont égaux au coefficient de risque d'insuffisance de rendement de l’actif 
de l’obligation (basé sur sa note) multiplié par la valeur présente des paiements garantis 
minimums de l’obligation. Les fonds propres requis pour le bon de souscription intégré doivent 
être calculés en utilisant la méthode de la matrice des scénarios pour les options sur actions, où 
les gains et les pertes seraient basés sur la variation de la valeur de la portion « bon de 
souscription » de l’obligation (si la méthode d’évaluation détermine une valeur explicite à cette 
portion) ou sur la variation de la valeur globale de l’obligation.
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Une méthode alternative pouvant être utilisée par l’assureur est de classer la valeur globale de 
l’obligation convertible au bilan comme une exposition en actions.

33.2.13.7 Autres instruments

Si un assureur réalise une transaction augmentant son exposition au risque d'insuffisance de 
rendement de l'actif, mais qui n’est pas décrite dans la section 3.2.13, il doit fournir à l’Autorité 
les détails de la transaction afin de pouvoir déterminer le traitement approprié aux fins de la 
ligne directrice.

3.2.13.8 Reconnaissance des couvertures par actions

Compensation des positions longues et courtes sur actions

Les positions sur actions adossées aux passifs de police des produits indexés pour lesquels les 
fonds propres requis sont calculés conformément à la section 3.7 ne peuvent pas être 
considérées comme une compensation d’une autre position. Cependant, 50 % des positions en 
actions nettes adossées aux polices avec participation de l’assureur peuvent être considérées 
comme une compensation des positions n’étant pas adossées à des polices avec participation. 
Les couvertures qui couvrent une position en actions ne peuvent être reconnues que si la partie 
qui fournit la couverture est un garant admissible, selon la définition établie à la section 3.4.

Actifs de référence identiques

Les positions longues et courtes dans la même action ou le même indice sous-jacent peuvent 
être considérées comme des positions symétriques. Un montant de fonds propres doit donc 
être détenu uniquement pour la position nette.

Actifs de référence étroitement corrélés

Lorsque les titres ou les indices sous-jacents associés à une position longue ou à une position 
courte ne sont pas exactement les mêmes, mais qu’ils sont étroitement corrélés (par exemple, 
un indice boursier général et un sous-indice de grandes capitalisations), les assureurs doivent 
calculer le coefficient de fonds propres requis à l’égard de la position combinée au moyen de la 
méthode fondée sur des calculs de corrélation décrit à la section 3.7. Si un assureur n’a pas 
détenu la position courte pendant toute la période de référence du calcul du facteur de 
corrélation, mais que le titre ou l’indice sur lequel repose la position courte a eu un cours publié 
au moins chaque semaine lors des deux dernières années, l’assureur peut faire le calcul 
comme si elle avait détenu la position courte pendant toute la période. Cependant, le 
rendement des positions courtes gérées activement ne peut être induit pour les périodes 
pendant lesquelles les positions n’étaient pas réellement détenues et les fonds communs de 
placement qui sont gérés activement à l’externe ne peuvent pas être considérés comme des 
positions courtes compensatoires dans une relation de couverture inexacte. Les 
renseignements détaillés du calcul doivent être inclus dans le Rapport sur l'attestation de la 
ligne directrice de fonds propres.
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Reconnaissance des couvertures par options

Les couvertures par options d’une position en actions ne peuvent être reconnues que si le 
fournisseur de la couverture est un garant admissible, selon la définition à la section 3.4. Les 
couvertures par options du risque de garantie des fonds distincts ne peuvent pas être 
appliquées simultanément à d’autres risques d’actions.

Actifs de référence identiques

Si l’actif de référence d’une option est exactement le même que celui sur lequel repose une 
position en actions, un assureur peut exclure la détention d’actions dans son calcul de fonds
propres requis pour ses expositions en actions et considérer plutôt la variation de valeur 
intégrée de la position d’actions avec l’option dans la construction de la matrice de scénarios.

Actifs de référence étroitement corrélés

Si l’actif de référence d’une option n’est pas exactement le même que celui sur lequel repose 
une position en actions, mais qu’il est étroitement corrélé à ce dernier, il faut calculer le 
coefficient de fonds propres requis à l’égard de la compensation des positions courtes et 
longues de l’actif de référence de l’option et de l’actif sur lequel repose la position en actions en 
utilisant la méthode décrite précédemment pour les actifs de référence étroitement corrélés. Un 
assureur peut alors exclure la détention d’actions dans son calcul de fonds propres requis pour 
ses expositions en actions et considérer plutôt la variation de valeur intégrée de la position 
d’actions avec l’option dans la construction de la matrice de scénarios. Cependant, la variation 
de l’actif de référence de l’option selon chaque scénario doit être considérée comme étant 
supérieure ou inférieure à la variation de l’action (afin de générer une valeur inférieure à la 
position de l’option), d’un montant égal à l’exigence de fonds propres pour des positions 
symétriques. Aucun autre rajustement ne doit être apporté aux changements présumés de 
volatilité d’actif dans les scénarios pour tenir compte de l’asymétrie des actifs. Les 
renseignements détaillés du calcul doivent être inclus dans le Rapport sur l'attestation de la 
ligne directrice de fonds propres.

Exemple :

Un assureur détient une position longue sur un indice boursier principal et détient également 
une option d’achat et une option de vente sur différents indices étroitement corrélés à l’indice 
principal. Le facteur de corrélation le plus bas au cours des quatre trimestres précédents entre 
l’indice de référence de l’option d’achat et l’indice principal, calculé conformément à la 
section 3.7, est de 97 %, et le facteur de corrélation le plus bas des quatre trimestres 
précédents entre l’indice de référence de l’option de vente et l’indice principal est de 99 %. 
L’assureur devrait donc construire une matrice de scénarios dans laquelle le cours de l’indice 
principal se situerait entre 15 % en-dessous et 15 % au-dessus de sa valeur actuelle, tandis 
que l’indice sous-jacent de l’option d’achat se situerait entre 18 % en-dessous et 12 % au-
dessus de sa valeur actuelle, et l’indice sous-jacent de l’option de vente se situerait entre 14 %
en-dessous et 16 % au-dessus de sa valeur actuelle. Dans les scénarios de la colonne du 
centre de la matrice, l’indice principal conserverait sa valeur actuelle, tandis que l’indice sous-
jacent de l’option d’achat serait inférieur de 3 % à sa valeur actuelle et l’indice sous-jacent de 
l’option de vente serait supérieur de 1 % à sa valeur actuelle.
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3.3 Sûretés

Une transaction assortie de sûretés désigne toute transaction dans laquelle :

� un assureur a une exposition effective ou potentielle au risque de crédit;

� l’exposition effective ou potentielle est couverte en totalité ou en partie par des sûretés 
fournies par la contrepartie25 ou par un tiers pour le compte de celle-ci.

Les conditions suivantes doivent être respectées avant qu’un allégement de fonds propres soit 
autorisé pour toute forme de transactions assorties de sûretés :

� l’effet des sûretés ne peut être pris en compte deux fois. En conséquence, les créances 
faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence d’une couverture ne 
peuvent bénéficier, aux fins du calcul des fonds propres réglementaires, d’une 
reconnaissance prudentielle additionnelle liée à l’existence des sûretés. Tous les critères 
de la section 3.1 demeurent applicables aux transactions assorties de sûretés;

� toute la documentation utilisée dans le cadre de prises de sûretés est exécutoire pour 
toutes les parties et d’une validité juridique assurée dans toutes les juridictions 
concernées. Les assureurs doivent vérifier ces aspects préalablement au moyen de 
recherches juridiques suffisantes et fonder leur conclusion sur une base juridique solide. 
Ces recherches doivent être actualisées, au besoin, pour garantir la certitude juridique 
permanente de cette documentation;

� le mécanisme juridique par lequel la sûreté est donnée en garantie ou transférée doit 
permettre de s’assurer que l’assureur peut à son gré la réaliser ou en prendre la pleine 
propriété juridique en cas de défaut, d’insolvabilité ou de faillite (ou d’un ou plusieurs 
autres incidents de crédit définis dans la documentation relative à la transaction) de la 
contrepartie (et, le cas échéant, du gardien de la sûreté). En outre, les assureurs doivent 
prendre toutes les mesures nécessaires pour remplir les conditions relevant de la 
législation applicable aux sûretés dont ils bénéficient afin de s’assurer, par exemple en 
faisant inscrire leurs droits sur les sûretés, qu’ils pourront exercer ceux-ci, notamment en 
étant en mesure de les compenser valablement, dans le cas de remise de sûreté par 
transfert de propriété;

� il ne doit pas exister de corrélation positive importante entre la qualité de crédit de la 
contrepartie et la valeur de la sûreté. Par exemple, les titres émis par la contrepartie, ou 
par toute entité de son groupe, ne fournissent qu’une faible protection et ne sont donc pas 
admissibles;

                                        
25 Dans la présente section, le terme « contrepartie » est utilisé pour désigner une partie vis-à-vis de laquelle un 

assureur présente une exposition de bilan ou de hors bilan ou une exposition potentielle. Cette exposition peut, 
par exemple, prendre la forme d’un prêt en espèces ou en titres (où la contrepartie serait généralement appelée 
l’emprunteur), de titres fournis comme sûreté, d’un engagement ou d’une exposition dans le cadre d’un contrat 
de dérivés de gré à gré.
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� la réalisation d’une sûreté le moment venu implique que les assureurs doivent disposer de 
procédures claires et rigoureuses leur permettant de garantir que toutes les conditions 
juridiques requises en cas de défaut de la contrepartie ou de réalisation de la sûreté sont 
bien observées et que cette dernière peut rapidement être réalisée;

� lorsque la sûreté est détenue par un gardien, les assureurs doivent prendre des 
dispositions appropriées pour s’assurer que ce dernier opère bien une ségrégation entre 
les sûretés et ses propres actifs.

Les transactions assorties de sûretés sont classées selon qu’elles sont des prêts sur police, des 
transactions sur les marchés de capitaux ou d’autres formes de prêt garanti. La catégorie des 
transactions sur les marchés de capitaux comprend les transactions assimilables aux pensions 
(mises/prises en pension et prêts/emprunts de titres) et d’autres transactions sur les marchés 
de capitaux (transactions sur dérivés de gré à gré et prêts sur marge).

3.3.1 Avances sur polices

Les prêts à l’égard desquels des polices d’assurance sont fournies à titre de sûreté auront un 
coefficient de pondération de 0 % si les conditions suivantes sont respectées :

� le prêt et la police doivent tous deux être émis par l’assureur, qui doit continuer à les 
détenir;

� la durée du prêt ne dépasse pas la durée de la police;

� l’assureur a le droit légal de compensation et l’intention d’exercer ce droit si le prêt n’est 
pas remboursé ou si la police est annulée;

� les sommes dues aux termes du prêt, y compris les intérêts non versés, ne sont jamais 
supérieures aux sommes à être versées aux termes de la police;

� le montant global non réglé en vertu de l’entente de prêt, y compris les intérêts courus, ne 
dépasse jamais la valeur de rachat de la police.

Si l’une ou l’autre de ces conditions n’est pas respectée, le coefficient pour prêt général de 8 %
doit être utilisé.

3.3.2 Sûretés financières admissibles

Les sûretés suivantes peuvent être acceptées aux fins des prêts garantis et des transactions 
sur les marchés de capitaux :

� les titres de créance notés par une agence de notation reconnue (voir la section 3.1)
lorsque les titres sont :

� notés BB- ou mieux et émis par une entité admissible à un coefficient d’obligation de 
0 %;
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� notés BBB- ou mieux et émis par d’autres entités (y compris des banques, des 
assureurs et des entreprises d’investissement);

� à court terme et notés A-3/P-3 ou mieux;

� les titres de créance non notés par une agence de notation reconnue lorsqu’ils remplissent 
tous les critères suivants :

� les titres sont émis par une banque canadienne dont les actions sont notés sur une 
bourse reconnue;

� l’échéance initiale des titres est inférieure à un an;

� les titres entrent dans la catégorie de créance de premier rang;

� toutes les émissions de titres de créance effectuées par la banque qui sont de même 
rang ont été notés au moins BBB- ou A-3/P-3 par une agence de notation reconnue;

� les actions (y compris les obligations convertibles en actions) entrant dans la composition 
d’un indice principal;

� l’or;

� les fonds communs de placement lorsque :

� leur cours est publié chaque jour;

� les fonds se limitent à investir dans les instruments susmentionnés26.

En outre, les sûretés qui suivent peuvent être prises en compte pour des transactions sur les 
marchés de capitaux :

� les actions (y compris les obligations convertibles en actions) n’entrant pas dans la 
composition d’un des principaux indices, mais qui sont inscrites à une bourse reconnue;

� les fonds communs de placement qui comprennent ces actions et obligations.

Pour être prise en compte dans une transaction sur prêts garantis, une sûreté doit être 
transportée en garantie au minimum pour la durée du prêt. Pour être prise en compte dans une 
transaction sur les marchés de capitaux, elle doit être garantie de manière à ce que la sûreté ne 
puisse être libérée à moins que ce ne soit justifié par les fluctuations du marché, que la 

                                        
26 Cependant, l’utilisation potentielle ou non d’instruments dérivés par un fonds commun de placement uniquement 

pour couvrir les placements réputés « sûretés financières admissibles » ne doit pas empêcher les parts de ce 
fonds commun d’être reconnues comme des sûretés financières admissibles.
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transaction ne soit réglée ou que la sûreté ne soit remplacée par une sûreté dont la valeur est à 
tout le moins égale.

3.3.3 Prêts garantis

Les sûretés reçues à l’égard de prêts garantis doivent être réévaluées à la valeur du marché au 
moins aux six mois. La valeur marchande de la sûreté qui est libellée dans une devise différente 
de celle du prêt doit être réduite de 20 %. La fraction d’un prêt garanti par la valeur marchande 
de sûretés financières admissibles se voit attribuer le coefficient de pondération applicable à 
l’instrument de sûreté, sous réserve d’un seuil de 0,25 %, en tenant compte de l’exception ci-
après. Le solde du prêt se voit attribuer le coefficient se rapportant à la contrepartie.
Un coefficient de 0 % peut être utilisé pour une transaction de prêt garanti, si :

� le prêt et la sûreté sont libellés dans la même devise; et

� la sûreté se compose intégralement de titres admissibles à un coefficient de 0 %; et

� la valeur marchande de la sûreté est au moins 25 % supérieure à la valeur comptable du 
prêt.

3.3.4 Transactions sur les marchés de capitaux

33.3.4.1 Introduction

Lorsqu’ils acceptent une sûreté pour une transaction sur les marchés de capitaux, les assureurs 
doivent calculer une exposition redressée pour la contrepartie pour les fins de suffisance de 
fonds propres dans le but de tenir compte des effets de cette sûreté. À l’aide de décotes, les 
assureurs doivent redresser le montant de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie ainsi que la 
valeur de la sûreté reçue dans le cadre des obligations de la contrepartie afin de tenir compte 
de la possible variation de ces montants27, occasionnée par les fluctuations de marché. Il en 
résulte, tant pour l’exposition que pour la sûreté, des montants ajustés en fonction de la 
volatilité. Sauf dans le cas où un volet de la transaction porte sur des liquidités, le montant 
ajusté est plus élevé dans le cas de l’exposition et plus faible pour la sûreté. De surcroît, si 
l’exposition et la sûreté sont libellées dans des devises différentes, un ajustement 
supplémentaire à la baisse doit être effectué sur le montant ajusté de la sûreté afin de tenir 
compte de la volatilité liée aux possibles fluctuations de change futures.

Si le montant de l’exposition est supérieur à celui de la sûreté, les deux étant ajustés en 
fonction de la volatilité (y compris tout autre ajustement au titre du risque de change), les 
exigences de fonds propres correspondent à la différence entre ces deux montants, multipliée 
par le coefficient de pondération pour le risque d’insuffisance de rendement de l’actif de la 
contrepartie.

                                        
27 Le montant des expositions peut varier, par exemple lorsque les titres sont prêtés.
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La section 3.3.4.2 décrit le niveau de chaque décote utilisée. Les décotes dépendent du type 
d’instrument et du type de transaction. Les montants des décotes sont ensuite calibrés en 
utilisant la racine carrée d’une formule temporelle, en fonction de la fréquence des appels de 
marge ou des réévaluations. La section 3.3.4.3 énonce les conditions dans lesquelles les 
assureurs peuvent utiliser des décotes égales à 0 pour certains types de transactions 
assimilées à des pensions comprenant des obligations de l’État. Enfin, la section 3.3.4.4 décrit 
le traitement des accords-cadres de compensation.

33.3.4.2 Calcul des fonds propres requis

Pour une transaction assortie de sûreté sur les marchés de capitaux, le montant de l’exposition 
après atténuation du risque se calcule ainsi :

E* = max ( 0 ; [ E x ( 1 + De ) – S x ( 1 – Ds –Dfx ) ] )

où :

� E* = valeur de l’exposition après atténuation du risque

� E = valeur actuelle de l’exposition

� De = décote appropriée pour l’exposition

� S = valeur actuelle de la sûreté reçue

� Ds = décote appropriée pour la sûreté

� Dfx = décote appropriée pour asymétrie des devises entre la sûreté et l’exposition

Le montant de l’exposition après atténuation du risque est multiplié par le coefficient de 
pondération de la contrepartie pour obtenir les exigences rattachées à la transaction assortie de 
sûreté.

Lorsque la sûreté se compose d’un panier d’éléments d’actif, la décote à appliquer à ce panier 
correspond à la moyenne des décotes applicables aux éléments d’actif du panier, la moyenne 
étant pondérée en fonction de la valeur marchande des éléments d’actif du panier.
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Le tableau ci-après présente les décotes standard, exprimées en pourcentage :

Notation de l’émission 
de titres de créances Échéance résiduelle

Titres admissibles 
pour le coefficient de 
0 %

Autres titres

AAA à AA-/A-1

��� an 0,5 1

>1 ��������	 ans 2 4

> 5 ans 4 8

A+ à BBB-/A-2/A-3/P-3 et 
titres de créances 
bancaires non cotés

��� an 1 2

>1 ��������	 ans 3 6

> 5 ans 6 12

BB+ à BB- Toutes 15

Actions et obligations convertibles des grands 
indices et or 15

Autres titres et obligations convertibles inscrits sur 
une bourse reconnue 25

Fonds communs de placement Plus forte décote applicable à tout titre 
dans lequel le fonds peut investir

La décote standard applicable au risque de change, quand l’exposition et la sûreté sont libellées 
dans des devises différentes, est de 8 %.

Pour les transactions dans lesquelles un assureur prête des espèces, la décote qui doit être 
appliquée à l’exposition est de 0 %28. Pour les transactions dans lesquelles l’assureur prête des 
instruments non admissibles (c’est-à-dire des titres d’entreprises de qualité inférieure à BBB-), 
la décote applicable à l’exposition doit être la même que celle applicable à l’action négociée sur 
une bourse reconnue n’entrant pas dans la composition d’un des grands indices.

Dans le cas des transactions garanties sur dérivés hors cote, le terme )1( eDE �� de l’équation
E*, qui représente le montant de l’exposition rajusté en fonction de la volatilité avant atténuation 
du risque, est remplacé par le montant d’exposition pour la transaction sur dérivés calculé à 
l’aide de la méthode d’évaluation du risque courant décrite à la section 7.2. Il s’agit du coût de 
remplacement positif de la transaction, majoré de l’exposition future possible, ou pour une série 
de contrats admissibles pour compensation, du coût de remplacement net des contrats, majoré 
                                        
28 Un assureur canadien peut appliquer une décote de zéro pour les espèces reçues comme sûreté si les espèces 

en question sont détenues au Canada sous forme d’un dépôt à l’une des filiales bancaires de l’assureur.
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de ANet. La décote pour le risque de change doit être appliquée en cas de non-concordance 
entre la devise de la sûreté et celle du règlement, mais aucun rajustement supplémentaire au-
delà d’une décote simple pour risque de change n’est requis si la mesure de la sûreté, du 
règlement et de l’exposition comporte plus de deux devises.

Toutes les décotes standard sont ensuite calibrées en utilisant la racine carrée d’un facteur 
temporel, selon la formule suivante :

10
1
�

�
TNDDt

où :

� Dt représente une décote utilisée pour calculer le montant de l’exposition après atténuation 
du risque;

� D est la décote standard susmentionnée pour l’exposition ou la sûreté;

� N représente le nombre réel de jours ouvrables entre les appels de marge en vertu de la 
transaction;

� T équivaut à cinq pour des transactions assimilées aux pensions et dix pour toutes les 
autres transactions sur les marchés des capitaux.

3.3.4.3 Conditions d’utilisation des décotes de zéro

Pour les transactions assimilées aux pensions qui respectent les conditions suivantes et pour 
lesquelles la contrepartie est un participant principal du marché, selon la définition ci-après, les 
assureurs peuvent appliquer des décotes de zéro à l’exposition et à la sûreté :

� l’exposition et la sûreté sont des liquidités ou des titres émis par le gouvernement du 
Canada ou par les administrations provinciales ou territoriales du Canada;

� l’exposition et la sûreté sont libellées dans la même devise;

� soit il s’agit d’une opération à un jour, soit l’exposition et la sûreté sont réévaluées 
quotidiennement aux prix du marché et soumises à un appel de marge quotidien;

� suite à un défaut d’appel de marge par une contrepartie, le délai requis entre la dernière 
réévaluation aux prix du marché ayant précédé ce défaut et la réalisation de la sûreté ne 
peut pas dépasser quatre jours ouvrables29;

� le règlement de la transaction s’effectue par le biais d’un système de règlement reconnu 
pour ce type de transaction;

                                        
29 Cela ne signifie pas que l’assureur doit toujours réaliser la sûreté, mais plutôt qu’il le peut dans les délais 

impartis.
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� l’accord est couvert par une documentation standard du marché pour les transactions 
assimilables aux pensions sur les titres concernés;

� la documentation régissant la transaction précise que, si la contrepartie ne satisfait pas à 
l’obligation de livrer les liquidités, les titres ou la marge de garantie, ou si elle vient à faire 
défaut, la transaction peut être immédiatement résiliable;

� en cas de défaut, que la contrepartie soit ou non insolvable ou en faillite, l’assureur a le 
droit inaliénable et le caractère exécutoire de saisir immédiatement la sûreté et de la 
réaliser à son profit.

Les intervenants principaux comprennent les entités ci-dessous :

� emprunteurs souverains, banques centrales et organismes publics;

� banques et entreprises d’investissement;

� autres établissements financiers (y compris les assureurs) pouvant bénéficier d’une note 
AA- ou mieux;

� fonds communs de placement soumis à réglementation et à des exigences de fonds 
propres ou de niveau d’endettement;

� caisses de retraite soumises à réglementation;

� organismes de compensation reconnus.

33.3.4.4 Traitement des transactions assimilables aux pensions régies par des 
accords-cadres de compensation

Les effets des accords de compensation bilatérale couvrant les transactions assimilables aux 
pensions sont pris en compte au cas par cas s’ils sont légalement exécutoires dans chaque 
juridiction concernée, lors d’un défaut de la contrepartie, que celle-ci soit ou non insolvable ou 
en faillite. En outre, les accords de compensation doivent :

� accorder à la partie non défaillante le droit de résilier et de dénouer rapidement toutes les 
transactions découlant de l’accord en cas de défaut, y compris en cas d’insolvabilité ou de 
faillite de la contrepartie;

� procéder à la compensation des gains et pertes sur les transactions (y compris la valeur 
de toute sûreté) résiliées et dénouées à cet effet afin qu’un seul montant net soit dû par 
une partie à l’autre;

� autoriser la réalisation ou la compensation rapide de la sûreté en cas de défaut;

� être légalement exécutoire, en lien avec les droits découlant des dispositions ci-dessus, 
dans chaque juridiction concernée, en cas de défaut sans égard à l’insolvabilité ou à la 
faillite de la contrepartie.
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Pour les transactions assimilables aux pensions régies par des accords-cadres de 
compensation, le montant de l’exposition, après atténuation du risque, est calculé comme suit :

E* 
��������������E - ��S �����Et x Dt �������Efx x Dfx ) ] )

où :

� E* = valeur de l’exposition après atténuation du risque

� E = valeur actuelle de l’exposition

� S = valeur actuelle de la sûreté reçue

� Et = valeur absolue de l’exposition nette sur un titre donné

� Dt = décote appropriée pour Et

� Efx = valeur absolue de l’exposition nette dans une devise différente de la devise de 
règlement

� Dfx = décote appropriée à l’asymétrie de devises

Toutes les autres règles liées au calcul des décotes figurant à la section 3.3.4.2 s’appliquent de 
la même manière aux assureurs utilisant des accords de compensation bilatérale couvrant les 
transactions assimilables aux pensions.

3.4 Garantie et dérivés de crédit

Lorsque les garanties30 ou dérivés de crédit sont directs, explicites, irrévocables et 
inconditionnels, et que les assureurs ont rempli certaines conditions opérationnelles minimales 
en matière de gestion des risques, ceux-ci seront autorisés à prendre en compte l’effet des 
protections acquises sous cette forme aux fins du calcul de leurs exigences de fonds propres. 
Le traitement des fonds propres repose sur l’approche de substitution, en vertu de laquelle la 
fraction couverte de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie obtient le coefficient de pondération 
du garant ou du vendeur de protection et la partie non couverte conserve le coefficient de 
pondération de la contrepartie. Ainsi, seules les garanties octroyées ou les protections fournies 
par les entités ayant un coefficient de pondération inférieur à celui de la contrepartie entraînent 
une réduction des exigences de fonds propres. Plusieurs garants et fournisseurs de protection 
sont admissibles.

                                        
30 Les lettres de crédit pour lesquelles l’assureur est le bénéficiaire sont incluses dans la définition de garanties et 

obtiennent le même traitement.
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3.4.1 Exigences opérationnelles communes aux garanties et dérivés de crédit

L’effet de la protection de crédit ne peut être pris en compte deux fois. En conséquence, aucune 
reconnaissance prudentielle n’est accordée à la protection de crédit à l’égard des créances 
faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence de cette protection. Tous les 
critères de la section 3.1 demeurent applicables aux garanties et dérivés de crédit.

Une garantie (contre-garantie) ou un dérivé de crédit doit représenter une créance directe sur le 
fournisseur de la protection et porter explicitement sur des expositions spécifiques ou un 
portefeuille d’expositions afin de définir clairement et de manière irréfutable l’étendue de la 
couverture. Sauf en cas de non-paiement par un acheteur de protection de la prime due au titre 
du contrat de protection, la garantie doit être irrévocable et ne doit comporter ainsi aucune 
clause autorisant le fournisseur de protection à annuler unilatéralement la couverture ou 
permettant d’en augmenter le coût effectif par suite d’une détérioration de la qualité du crédit de 
la créance couverte31. Elle doit être également inconditionnelle, aucune clause du contrat de 
protection qui ne relèverait pas de la volonté directe de l’assureur ne pouvant dispenser le 
fournisseur de la protection de son obligation de paiement rapide au cas où la contrepartie 
initiale n’aurait pas effectué les paiements dus.

Toute la documentation utilisée pour justifier les garanties et les dérivés de crédit doit être 
contraignante pour toutes les parties et d’une validité juridique assurée dans toutes les 
juridictions concernées. Les assureurs doivent vérifier ces aspects préalablement au moyen de 
recherches juridiques suffisantes et fonder leur conclusion sur une base juridique solide. Ces 
recherches doivent être actualisées, au besoin, pour garantir la certitude juridique permanente 
de cette documentation.

3.4.2 Exigences opérationnelles complémentaires pour les garanties

Les conditions qui suivent doivent être respectées pour qu’une garantie soit reconnue :

� en cas de défaut ou de non-paiement de la contrepartie, l’assureur peut rapidement 
poursuivre le garant pour qu’il s’acquitte de tous arriérés au titre du contrat régissant la 
transaction. Le garant peut s’acquitter de l’ensemble des arriérés par un paiement unique 
à l’assureur ou il peut assumer les obligations futures de paiement de la contrepartie 
couverte par la garantie. L’assureur doit avoir le droit de recevoir ces paiements du garant 
sans être obligé de poursuivre la contrepartie en justice pour qu’elle s’acquitte de ses 
arriérés;

� la garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui engage la 
responsabilité du garant;

                                        
31 À noter que la condition d’irrévocabilité ne nécessite pas que les échéances de la protection de crédit et de 

l’exposition concordent, mais plutôt que l’échéance convenue ex ante ne puisse pas être réduite ex post par le 
fournisseur de la protection.
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� sauf disposition de la phrase suivante, la garantie couvre tous les types de paiements que 
l’emprunteur correspondant est censé effectuer au titre du contrat régissant la transaction, 
par exemple le montant notionnel, les marges de garantie, etc. Si une garantie ne couvre 
que le paiement du principal, il convient de traiter les intérêts et autres paiements non 
couverts comme montants non garantis, conformément à la section 3.4.5.

3.4.3 Exigences opérationnelles complémentaires pour les dérivés de crédit

Les conditions qui suivent doivent être respectées pour qu’un dérivé de crédit soit reconnu :

� Les incidents de crédit précisés par les parties contractantes doivent couvrir minimum :

� le non-paiement des montants dus au titre des conditions de l’engagement sous-
jacent alors en vigueur (compte tenu toutefois d’un délai de grâce correspondant 
étroitement à celui prévu par l’engagement sous-jacent);

� la faillite, l’insolvabilité ou l’incapacité du débiteur de régler ses dettes, son 
impossibilité de respecter ses échéances de paiement ou la reconnaissance par écrit 
de celle-ci et autres événements analogues;

� la restructuration de l’engagement sous-jacent impliquant l’abandon ou le report du 
principal, des intérêts ou des commissions avec, pour conséquence, une perte sur 
prêt (telle qu’amortissement, provision spécifique ou autre débit similaire porté au 
compte de résultat). Quand la restructuration n’est pas définie comme un incident de
crédit, se reporter à l’exception ci-après;

� si le dérivé de crédit couvre des engagements qui n’incluent pas l’engagement sous-
jacent, c’est l’avant-dernier élément de la présente série qui précisera si l’asymétrie 
d’actifs peut être autorisée;

� le dérivé de crédit ne doit pas expirer avant l’échéance du délai de grâce éventuellement 
nécessaire pour la survenance d’un défaut à l’égard de l’engagement sous-jacent par 
suite d’une absence de paiement;

� les dérivés de crédit qui prévoient un règlement en liquidités ne sont pris en compte pour 
le calcul des fonds propres que s’il existe une procédure d’évaluation solide permettant 
une estimation fiable de la perte. Les évaluations de l’actif sous-jacent ultérieures à 
l’incident de crédit doivent se faire dans des délais très précis. Si l’actif de référence 
précisé dans le contrat du dérivé de crédit pour le règlement en liquidités est différent de 
l’actif sous-jacent, c’est l’avant-dernier élément de la présente série qui déterminera si 
l’asymétrie d’actifs peut être autorisée;

� s’il est nécessaire, pour effectuer le règlement, que l’acheteur de la protection ait le droit 
ou la capacité de transférer l’actif sous-jacent au fournisseur de la protection, il doit être 
prévu dans les conditions de cet actif que l’autorisation d’une telle cession ne peut être 
raisonnablement refusée;
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� l’identité des parties chargées de décider si un incident de crédit s’est effectivement 
produit doit être clairement établie. Cette décision n’incombe d’ailleurs pas au seul 
vendeur de la protection; l’acheteur doit également avoir le droit ou la capacité d’informer 
le fournisseur de la survenance d’un tel incident;

� une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif de référence aux termes du contrat de 
dérivé de crédit (c’est-à-dire l’actif utilisé pour déterminer la valeur du règlement en 
liquidités ou l’actif livrable) peut être autorisée : 1) si l’actif de référence est d’un rang égal 
ou inférieur à celui de l’actif sous-jacent et 2) si l’actif sous-jacent et l’actif de référence 
émanent du même emprunteur (c’est-à-dire la même entité juridique) et s’il existe des 
clauses de défaut croisé ou de remboursement anticipé croisé dont le caractère 
exécutoire est assuré;

� une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif utilisé pour déterminer si un incident de 
crédit s’est produit peut être autorisée : 1) si ce dernier actif est de rang égal ou inférieur à 
celui de l’actif sous-jacent et 2) si l’actif sous-jacent et l’actif de référence émanent du 
même emprunteur (c’est-à-dire la même entité juridique) et s’il existe des clauses de 
défaut croisé et de remboursement anticipé croisé dont le caractère exécutoire est assuré.

Quand la restructuration de l’engagement sous-jacent n’est pas un incident de crédit couvert 
par un dérivé de crédit, mais quand les autres conditions ci-dessus sont réunies, une 
reconnaissance partielle est autorisée. Si le montant du dérivé est inférieur ou égal au montant 
de l’actif sous-jacent, le montant de la couverture peut être considéré comme couvert à 60 %. Si 
le montant du dérivé est supérieur à celui de l’actif sous-jacent, alors le montant de la 
couverture admissible est plafonné à 60 % du montant de l’actif sous-jacent.

Seuls les swaps sur défaillance et les swaps sur rendement total dont la protection du crédit est 
équivalente à celle de garanties sont susceptibles d’être pris en compte. Si, après avoir acheté 
une protection par le biais d’un swap sur rendement total, un assureur comptabilise les 
paiements nets reçus à ce titre comme des revenus nets, mais n’enregistre pas la détérioration 
correspondante de la valeur de l’actif couvert (soit en réduisant sa juste valeur, soit en 
augmentant les réserves), cette protection ne sera pas prise en compte.

Les autres types de dérivés de crédit ne sont pas pris en compte pour l’instant.

3.4.4 Garants et fournisseurs de protection admissibles

La protection accordée par les entités suivantes peut être prise en compte par les assureurs :

� les entités admissibles à un coefficient de pondération de 0 % en vertu de la section 3.2.1;

� les entités du secteur public, les banques et les entreprises de courtage en valeurs 
mobilières assujetties à un coefficient inférieur à celui de la contrepartie;

� d’autres entités notées au moins A-, y compris la société mère et les filiales de 
l’emprunteur, de même que les entreprises qui lui sont liées, lorsqu’elles sont assujetties 
d’un coefficient de pondération inférieur à celui de l’emprunteur.
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Toutefois, un assureur ne peut reconnaître une garantie ou une protection de crédit liée à une 
exposition à un tiers lorsque la garantie ou la protection de crédit est fournie par une entreprise
liée à l’assureur. Ce traitement traduit le principe selon lequel les garanties d'un groupe 
d’entreprises liées ne peuvent se substituer aux fonds propres de l'assureur.

3.4.5 Traitement des fonds propres

La fraction couverte de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie reçoit le coefficient de 
pondération du garant ou du fournisseur de protection et la partie non couverte conserve le 
coefficient de pondération de la contrepartie sous-jacente.

Un coefficient de pondération de 0 % sera attribué aux éléments constituant un portefeuille de 
titres dont le maintien de la valeur initiale est garanti en tout temps par la Caisse de dépôt et 
placement du Québec. Les attributs de la garantie devront être les mêmes que ceux 
mentionnés dans la section 3.4.

Si le montant garanti (ou sur lequel porte la protection de crédit) est inférieur à celui de 
l’exposition et si les fractions protégée et non protégée sont de même rang, c’est-à-dire que 
l’assureur et le garant se partagent proportionnellement les pertes, un allègement des fonds 
propres réglementaires est possible, également sur une base proportionnelle : la fraction 
protégée de l’exposition bénéficie alors du traitement applicable aux garanties/dérivés de crédit 
admissibles, l’autre fraction étant considérée comme non garantie. Si un assureur transfère une 
partie du risque lié à une exposition, en une ou plusieurs tranches, à un ou des vendeurs de la 
protection, tout en conservant un certain niveau de risque sur le prêt, et que le risque transféré 
et le risque conservé ne sont pas de même rang, il peut obtenir une protection soit pour la 
tranche supérieure (par exemple deuxième perte), soit pour la tranche inférieure (par exemple 
première perte). Dans ce cas, ce sont les dispositions définies au chapitre 6 (Dispositions 
relatives à la titrisation) de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 
de base applicable aux coopératives de services financiers qui s’appliquent.

3.4.6 Asymétries de devises

Lorsque la protection de crédit est libellée dans une devise différente de celle de l’exposition, 
entraînant une asymétrie, le montant de l’exposition censée être protégée représentera 80 % du 
montant nominal de la protection de crédit, convertie au taux de change en vigueur.

3.4.7 Asymétries d’échéances

Une asymétrie d’échéances existe lorsque l’échéance résiduelle d’une couverture est inférieure 
à celle de l’exposition sous-jacente. En cas d’asymétrie d’échéances et que la protection de 
crédit est inférieure à un an, la protection n’est pas reconnue. Par conséquent, l’échéance de la 
protection pour les expositions à échéance initiale de moins d’un an doit concorder pour être 
prise en compte. De plus, la protection de crédit à échéance initiale d’au plus trois mois n’est 
pas reconnue en cas d’asymétrie d’échéances. La protection de crédit est partiellement prise en 
compte dans les autres cas assortis d’une asymétrie d’échéances.
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L’échéance de l’exposition sous-jacente et celle de la protection de crédit doivent être définies 
avec prudence. L’échéance effective de l’exposition sous-jacente doit être considérée comme la 
date la plus éloignée possible à laquelle la contrepartie doit s’acquitter de son obligation, en 
tenant compte de tout délai de grâce applicable. Pour la protection de crédit, on doit tenir 
compte des options implicites qui peuvent en réduire la durée, afin d’utiliser l’échéance effective 
la plus proche possible. Si l’option d’achat est laissée à la discrétion du vendeur de la 
protection, l’échéance sera toujours fixée à la date de la première option d’achat. Si l’option 
d’achat est laissée à la discrétion de l’assureur acheteur de la protection, mais que les clauses 
de l’accord à l’origine de la couverture comportent une incitation positive pour cet assureur à 
anticiper la transaction avant son échéance contractuelle, c’est la durée allant jusqu’à la 
première option d’achat qui sera censée être l’échéance effective. Par exemple, si le coût de 
progression des taux se produit de concert avec une option d’achat ou si le coût réel de la 
protection augmente avec le temps alors que la qualité du crédit demeure inchangée ou 
s’améliore, l’échéance effective correspondra à l’échéance résiduelle jusqu’à la première option 
d’achat.

En cas d’asymétrie d’échéances, le rajustement suivant est appliqué :

250
250
,
,






�
T
tPPa

où :

� Pa = valeur de la protection de crédit ajustée pour asymétrie d’échéances;

� P = montant nominal de la protection de crédit, ajusté pour asymétrie de devises, le cas 
échéant

� t = le moins élevé entre T et l’échéance résiduelle de l’accord de protection de crédit, 
exprimée en années

� T = le moins élevé entre 5 et l’échéance résiduelle de l’exposition, exprimée en années.

3.4.8 Contre-garanties souveraines

Une créance peut être couverte par une garantie, contre-garantie elle-même indirectement par 
un emprunteur souverain; elle peut alors être considérée comme bénéficiant d’une garantie 
souveraine, à condition que :

� l’État souverain fournissant la contre-garantie soit admissible au coefficient de pondération 
de 0 %;

� la contre-garantie souveraine couvre tous les éléments de risque de crédit de la créance;

� la garantie initiale et la contre-garantie répondent l’une et l’autre à toutes les exigences 
opérationnelles pour les garanties, sauf que la contre-garantie ne doit pas forcément être 
directement et explicitement liée à la créance initiale;
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� la couverture est adéquate et aucun historique de données ne laisse supposer que la 
couverture de la contre-garantie n’équivaut pas, en fait, à celle d’une garantie directe 
d’emprunteur souverain.

3.4.9 Garanties consenties par des entités du secteur public

Les assureurs ne peuvent pas reconnaître les garanties offertes par des entités du secteur 
public, y compris les administrations provinciales et territoriales du Canada, qui nuirait à la 
concurrence du secteur privé. Les assureurs doivent s’adresser au gouvernement du pays hôte 
(souverain) pour déterminer si une entité du secteur public est en concurrence avec le secteur 
privé.

3.4.10 Autres aspects liés au traitement de l’atténuation du risque de crédit

Un assureur qui utilise plusieurs techniques d’atténuation du risque de crédit (par exemple, une 
sûreté et une garantie couvrant partiellement une exposition) pour couvrir une même exposition 
doit subdiviser cette dernière en parties couvertes chacune par un type d’instrument (ainsi, l’une 
correspond à la sûreté, l’autre à la garantie) et calculer séparément les exigences de fonds 
propres de chaque partie. Lorsque la protection octroyée par un seul fournisseur présente des 
échéances différentes, elle doit être subdivisée en protections distinctes.

Il arrive qu’un assureur obtienne une protection de crédit sur un panier de signatures de 
référence et que le premier cas de défaut parmi ces signatures déclenche la mise en œuvre de 
la protection; l’incident de crédit met aussi un terme au contrat. Dans ce cas, l’assureur peut 
prendre en compte la protection de crédit pour l’actif du panier qui a la plus faible exigence de 
fonds propres, mais seulement si son montant nominal est inférieur ou égal à celui du dérivé de 
crédit. Dans le cas où le second défaut parmi les actifs du panier déclenche la protection de 
crédit, l’assureur ayant obtenu cette protection par le biais de ce produit ne peut prendre en 
compte la protection sur l’actif du panier qui a l’exigence de fonds propres la plus faible que si la 
protection au premier défaut a également été obtenue ou si l’un des actifs du panier a déjà fait 
l’objet d’un défaut.

3.5 Titres adossés à des créances (« TAC »)

La catégorie des TAC comprend toutes les titrisations, notamment les TAC hypothécaires et les 
TAC hypothécaires avec flux groupés.

3.5.1 Titres hypothécaires LNH

Le coefficient de pondération des titres hypothécaires garantis par la Société canadienne 
d'hypothèque et de logement (« SCHL ») en vertu de la LNH est de 0 %; les engagements de la 
SCHL constituant des obligations légales du gouvernement du Canada.
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3.5.2 TAC notés

Un titre adossé à des créances noté par une agence de notation reconnue se verra attribuer le 
même coefficient de risque d’insuffisance de rendement de l’actif qu’une obligation portant la 
même note.

3.5.3 TAC non notés

Les TAC transmis directement à l'investisseur, qui donnent en fait directement droit aux 
éléments d'actif sous-jacents se voient affecter le coefficient de pondération du risque associé 
aux éléments d'actif sous-jacents, pourvu que toutes les conditions suivantes soient remplies :

� le bloc d’éléments d’actif ne peut contenir que des placements entièrement productifs au 
moment où le titre est créé;

� les titres doivent absorber leur juste part des pertes, au prorata;

� un fonds commun de créances est obligatoirement établi pour la titrisation et 
l'administration des placements mis en commun;

� le bloc de placements est confié à un tiers indépendant qui les détient au nom des 
personnes ayant investi dans lesdits titres et qui de ce fait détiennent le bloc de 
placements;

� les accords portant sur le fonds commun de créances et le fiduciaire comportent le respect 
des obligations suivantes :

� si on emploie un administrateur pour exécuter les fonctions administratives, le fonds 
commun et le fiduciaire doivent surveiller le rendement de l'administrateur ou de 
l'agent;

� le fonds commun et/ou le fiduciaire doivent fournir des renseignements détaillés et 
réguliers sur la structure et le rendement des placements mis en commun;

� le fonds commun et le fiduciaire doivent être juridiquement distincts de l'initiateur des 
placements mis en commun;

� le fonds commun et le fiduciaire doivent être responsables pour tout dommage ou 
perte aux investisseurs causé par leur mauvaise gestion des placements mis en 
commun ou celle de leur agent;

� le fiduciaire doit détenir en priorité les droits sur l’actif au nom des détenteurs des 
titres;

� l'accord doit prévoir pour le fiduciaire une possibilité de prendre des mesures 
clairement énoncées dans les cas de défaut d’un débiteur;

� le détenteur du titre doit avoir une part au prorata dans le bloc de placements sous-
jacent, sinon le fonds commun qui émet le titre ne doit avoir que des éléments de 
passif liés à l'émission du titre;
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� les exigences relatives au mouvement des fonds provenant des placements doivent 
répondre à celles du titre sans recours indu à un revenu de réinvestissement;

� le fonds commun de créances ou le fiduciaire ne peut investir lesdits fonds avant la 
distribution aux investisseurs que dans des instruments à court terme du marché 
monétaire (sans aucun risque important de réinvestissement) ou dans de nouveaux 
placements qui rencontrent les conditions générales du titre.

Si le bloc sous-jacent d’actifs se compose d’éléments d'actif ayant des coefficients de 
pondération différents, le coefficient applicable aux titres correspondrait au plus élevé applicable 
aux éléments d'actif sous-jacents. Les renseignements détaillés du calcul et du coefficient 
utilisé doivent être inclus dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

Un coefficient de pondération de 8 % sera attribué aux titres qui ne satisfont pas aux normes 
précitées. Les titres à coupon zéro et les autres catégories de titres (les dettes résiduelles 
prioritaires et de second rang) qui assument plus que leur part des pertes au prorata se verront 
automatiquement attribuer un coefficient de pondération des risques de 8 %.

Dans le cas où le bloc d'éléments d’actif sous-jacents comprend des placements devenus 
douteux, la proportion du titre attribuable à ces placements se verra attribuer un coefficient 
selon le traitement accordé aux prêts douteux décrit à la section 3.2.7.

3.6 Mises en pension, prise en pension et accords de prêt de titres

Une mise en pension de titres représente un accord en vertu duquel un cédant accepte de 
vendre des titres à un prix déterminé et de les racheter à une date déterminée à un prix 
déterminé. Puisque la transaction est assimilée à une mesure de financement au plan 
comptable, les titres demeurent inscrits au bilan. Compte tenu du fait que ces titres sont 
temporairement attribués à une autre partie, le coefficient de pondération alloué à l’élément 
d’actif doit être le plus élevé des deux éléments suivants :

� le coefficient de pondération du titre;

� le coefficient de pondération relié à une exposition à la contrepartie de la transaction, 
compte tenu de toute sûreté admissible (voir la section 3.3).

Une prise en pension est le contraire d’une mise en pension et suppose l’achat et la revente 
ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont assimilées à des prêts garantis, ce qui traduit la 
réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré comme un risque de 
contrepartie. Lorsque l’élément d’actif temporairement acquis est un titre qui répond à la 
définition de sûreté admissible au sens de la section 3.3, le montant de l’exposition peut être 
réduit en conséquence.

Dans le cadre d’un prêt de titres, un assureur peut agir à titre de mandant en procédant au prêt 
de ses propres titres ou encore en qualité de mandataire en accordant des prêts de titres pour 
le compte de ses clients.
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Lorsque l'assureur agit à titre de mandant, le coefficient de pondération correspond au plus 
élevé des deux coefficients de pondération suivants :

� le coefficient applicable au titre prêté; ou

� le coefficient relatif à une exposition de l’emprunteur des titres. Ce coefficient peut être 
réduit lorsque l'assureur détient une sûreté admissible, tel que défini à la section 3.3.
Lorsqu'un assureur accorde un prêt de titres par l'entremise d'un mandataire et reçoit une 
garantie explicite que les titres seront recouvrés, il peut considérer ce mandataire comme 
l’emprunteur, sous réserve des conditions énoncées à la section 3.4.

Lorsqu'un assureur agissant à titre de mandataire accorde un prêt de titres pour le compte d'un 
client en vertu d'une entente assortie d'une garantie prévoyant que les titres prêtés seront 
recouvrés faute de quoi l'assureur en remboursera la valeur marchande, le montant de fonds 
propres requis est celui qui s’applique à une exposition envers l’emprunteur des titres. Le 
coefficient alors applicable peut être réduit lorsque l'assureur détient une sûreté admissible, tel 
que défini à la section 3.3.

Les méthodes décrites ci-haut ne s’appliquent pas aux mises en pension ou aux prêts de titres 
adossant les produits indexés d’un assureur ainsi que définis à la section 3.7. Si un assureur 
conclut une entente de mise en pension ou de prêt mettant en cause des actifs du genre, les 
exigences de fonds propres correspondent aux exigences pour l’exposition à la contrepartie ou 
à l’emprunteur (en tenant compte de la sûreté admissible) auxquelles viennent s’ajouter les 
exigences applicables en vertu de la section 3.7.

3.7 Produits indexés

Ces produits possèdent les caractéristiques suivantes :

� les éléments d’actif et de passif de ces contrats sont détenus dans le fonds général de 
l’assureur;

� la police précise le rendement auquel le titulaire a droit. Le rendement est fondé sur un 
indice. Voici des exemples de ce genre de rendements :
� le même rendement qu’un indice public particulier. Il peut s’agir, entre autres, d’un 

indice boursier, d’un indice obligataire, d’un indice d’une institution financière, etc.
� le même rendement que ce que rapporte un des fonds distincts de l’assureur;
� le même rendement que ce que rapporte un des fonds communs de placement de 

l’assureur;
� le même rendement que ce que rapporte un fonds commun de placement d’une 

autre compagnie;

� l’assureur peut investir dans des éléments d’actif autres que ceux qui constituent les 
indices.
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Les coefficients actuels de pondération du risque d'insuffisance de rendement de l’actif ne 
s’appliquent pas aux éléments d’actif adossés aux produits indexés. Tous les éléments d’actif 
adossés aux produits indexés doivent être segmentés et inclus par type de placement à la 
page 35.010 du formulaire QFP; ils font l’objet de coefficients fondés sur des calculs de 
corrélation (voir ci-dessous).

Les conditions suivantes doivent être respectées :

� tous les éléments d’actif adossés aux produits indexés doivent être segmentés en sous-
groupes;

� pour chacun des indices dont il est question dans les polices, il faut maintenir un sous-
groupe distinct d’éléments d’actif;

� les rendements (à la valeur au marché) de chaque sous-groupe d’éléments d’actif doivent 
être suivis;

� tous les transferts vers, ou depuis, un sous-groupe d’éléments d’actif doivent être 
effectués à la valeur au marché.

Pour déterminer le coefficient applicable à un sous-groupe particulier d’éléments d’actif, il faut 
suivre les étapes suivantes :

Étape 1 – Calcul des facteurs de corrélation (« FC »)

Il faut calculer un FC pour chaque trimestre.

FC = A × (B ÷ C)

où : A représente la corrélation historique entre les rendements crédités aux fonds 
des titulaires de police et le rendement des éléments d’actif du sous-groupe;

B correspond au minimum de [l’écart type des rendements des éléments d’actif 
et de l’écart type des rendements crédités aux fonds des titulaires de police] ;

C correspond au maximum de [l’écart type des rendements des éléments d’actif 
et de l’écart type des rendements crédités aux fonds des titulaires des polices].

Note : Il faut calculer des FC pour chacun des sous-groupes d’éléments d’actif.

Les corrélations historiques et les écarts types doivent être calculés sur une base 
hebdomadaire et couvrir les 52 semaines antérieures. Les rendements des sous-groupes 
d’éléments d’actif se mesurent par l’augmentation de leur valeur au marché, nette des flux de 
trésorerie des titulaires de police.

Étape 2 – Calcul du coefficient

Le coefficient trimestriel est égal à 100 % moins le FC.
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Le coefficient utilisé applicable à un sous-groupe particulier d’éléments d’actif est égal au plus 
élevé des coefficients trimestriels calculés pour les quatre derniers trimestres.

Pour obtenir le montant de fonds propres requis pour un sous-groupe particulier d’éléments 
d’actif, le coefficient est appliqué aux éléments d’actif de ce sous-groupe, à la valeur au marché 
à la fin de l’exercice.

Au lieu d’utiliser les fonds des titulaires de police dans les calculs, un assureur peut se servir de 
la valeur de rachat ou du passif actuariel pour mesurer la corrélation. La même base doit être 
appliquée pour toutes les périodes.

Le coefficient est de 15 % (c’est-à-dire que le FC = 85 %) pour les éléments d’actif :

� qui ne sont pas segmentés en sous-groupes, même s’ils sont adossés à des produits 
indexés;

� pour lesquels il est impossible de calculer le FC;

� adossés à de nouveaux fonds pendant les trois premiers trimestres.

Cette exigence, associée à l’utilisation du plus élevé des coefficients trimestriels calculés 
pour les quatre derniers trimestres, signifie que le coefficient est de 15 % (c’est-à-dire que 
le FC = 85 %) pour les 18 premiers mois de l’existence des nouveaux fonds.

Lorsque la stratégie d’investissement utilisée repose sur des indices synthétiques, il existe 
certains risques d’insuffisance de rendement de l’actif que le titulaire de police n’assume pas 
directement. Par exemple, il peut s’agir du risque relatif aux titres à revenu fixe associées aux 
stratégies reposant sur des indices synthétiques et aux risques de contrepartie connexes sur 
les instruments dérivés. Les fonds propres requis pour ces risques doivent être détenus, en plus 
des montants relatifs aux produits indexés requis par la présente section.

Dans le cas des produits indexés comportant une garantie de prestation minimale de décès, il 
faut appliquer le facteur approprié à l’égard des garanties en cas de décès de la section traitant 
des fonds distincts de la présente ligne directrice. Les facteurs appropriés sont obtenus à l’aide 
de la fonction Cout décrite dans la section 6.1.1.6. Des crédits de réassurance (sous réserve 
des critères exposés à la section 1.2) et tout engagement du titulaire de police couvrant ce 
risque peuvent être utilisés afin de réduire les montants requis.
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Chapitre 4. Risque de mortalité, de morbidité et de déchéance

4.1 Résumé des éléments de calcul du risque

Les risques de mortalité, de morbidité et de déchéance traduisent la possibilité que les 
hypothèses de mortalité, de morbidité et de déchéance ne se réalisent pas.

Pour les fins du calcul des fonds propres attribuables aux risques de rentes liées à un risque 
viager et de morbidité, un coefficient est appliqué aux éléments de calcul du risque. De la 
somme des valeurs ainsi calculées résulte le montant de fonds propres requis. Les coefficients 
utilisés pour procéder au calcul du besoin de fonds propres varient selon la période de la 
garantie non écoulée. Le risque est calculé comme suit :

Risque Élément de calcul du risque
(avant la réassurance)

Période
de la garantie

Rentes liées à un 
risque viager

Le total des provisions techniques (y 
compris toute partie non liée à un risque 
viager).

Rentes d'invalidité et 
exonération des 
primes

Risque des nouveaux 
sinistres

Primes annuelles gagnées. La période de garantie 
non écoulée du taux 
de prime.

Rentes d'invalidité et 
exonération des 
primes

Risque de prolongation 
d'invalidité

Provisions pour rentes d'invalidité et pour 
l’exonération des primes ayant trait aux 
sinistres des années antérieures.

Durée de la période de 
protection non 
écoulée.

Pour le risque de mortalité des produits d’assurance vie (y compris la garantie décès et 
mutilation accidentels), les fonds propres requis sont déterminés selon le risque de volatilité et 
le risque de catastrophe. Le risque de volatilité est basé sur l’écart-type des sinistres prévus et 
sur la duration des sinistres projetés. Le risque de catastrophe est quant à lui, basé sur 
l’application d’un coefficient aux sinistres prévus.

Les fonds propres requis pour le risque de déchéance résultent de la différence entre les 
provisions techniques calculées avec des hypothèses modifiées et les provisions techniques 
calculées avec les hypothèses d’évaluation statutaire.
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4.2 Risque de mortalité

4.2.1. Assurance (y compris la garantie décès et mutilation accidentels)

Les fonds propres requis bruts pour l’assurance vie (individuelle et collective) correspondent à 
la somme des fonds propres requis pour l’élément de volatilité et pour l’élément de catastrophe. 
Les fonds propres requis nets sont obtenus en soustrayant des fonds propres requis bruts les 
crédits pour les dépôts et pour les ententes de réassurance en excédent de perte.

Afin de calculer ses fonds propres requis, l’assureur doit répartir son portefeuille de produits 
d’assurance en groupes de produits similaires. Ainsi, les produits de décès de base et les 
produits de décès et mutilation accidentels (« DMA ») ne doivent pas être inclus dans un même 
groupe. De même, les produits individuels ne peuvent pas être regroupés avec les produits 
collectifs. Tous les produits à l’intérieur d’un groupe doivent posséder des attributs similaires en 
ce qui concerne le caractère rajustable et la duration de la garantie de mortalité.

Toutes les projections de flux de trésorerie ainsi que tous les montants de capital assuré et de 
provisions techniques utilisés pour calculer les fonds propres requis devraient tenir compte de la
réassurance cédée, sous réserve des critères exposés à la section 1.2. Les projections de flux 
de trésorerie doivent tenir compte de toutes les hypothèses d’évaluation de réduction (mortalité, 
déchéance, etc.), incluant les marges pour écarts défavorables.

Le montant net au risque pour une police d’assurance ou un groupe de produits, qu’il s’agisse 
de polices émises directement par l’assureur ou acquises en vertu de réassurance acceptée, se 
définit comme étant la différence entre le capital assuré net total de toutes les polices visées et 
le montant total de provisions techniques nettes de ces mêmes polices, où le capital assuré et 
les provisions techniques sont nets de réassurance, sous réserve des critères exposés à la 
section 1.2 .

Pour les besoins de la composante du risque de mortalité, les protections de décès de base 
englobent les garanties d’assurance temporaire complémentaire, les garanties d’assurance 
découlant du paiement des participations (bonifications d’assurance libérée et bonifications 
d’assurance temporaire) et les garanties d’assurance croissante associées aux polices
d’assurance vie universelle (c’est-à-dire les polices où la prestation de décès est égale au 
capital assuré augmenté du montant des fonds investis). En somme, tout risque de mortalité 
couvert par le fonds général devrait être inclus dans ce calcul.

Lorsque les provisions techniques présentées dans les états financiers sont diminuées en 
raison de la prise en compte d’une amélioration future de la mortalité, le calcul des fonds 
propres requis doit s’effectuer ainsi :

� pour les calculs basés sur le montant des provisions techniques : en utilisant un montant 
de provision technique égal au montant le plus élevé entre :

� celui obtenu en excluant l’amélioration de la mortalité et en utilisant un taux d’intérêt 
sans risque de défaut au Canada égal à la limite inférieure de la fourchette prescrite 
aux paragraphes 2330.15.1 à 2330.15.3 des normes de pratique actuarielles; et
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� celui présenté dans les états financiers à la date du calcul;

� pour les calculs basés sur les taux de mortalité : en utilisant les taux excluant 
l’amélioration future de la mortalité.

44.2.1.1 Élément de volatilité

Le montant des fonds propres requis pour l’élément de volatilité est obtenu à l’aide de la 
formule suivante :

�� �
DMA

2

basedeDécès

2 SS

où

� S est l’élément de volatilité pour le groupe de produits;

� ces sommations sont faites sur l’ensemble des groupes de produits de décès de base et 
de DMA respectivement.

L’élément S est obtenu par la formule suivante :

F
EBA2,5S ���

où

� A est l’écart-type des sinistres de décès nets projetés de l’année suivante pour le groupe 
de produits et est défini par :

� 
 2q)bq(1A

où

� q est égal à l’hypothèse d’évaluation de mortalité (incluant la marge pour écarts 
défavorables) de la police;

� b est le capital assuré net de la police;

� la sommation est faite sur l’ensemble des polices dans le groupe. De plus, le calcul 
doit être basé sur les sinistres au niveau de la police, plutôt que sur les sinistres par 
vie assurée. Plusieurs polices couvrant le même assuré peuvent être considérées 
comme des polices distinctes, mais des garanties différentes d’une seule police 
couvrant un même assuré doivent être regroupées. Si ce regroupement ne peut se 
faire en raison des limites des systèmes, les répercussions doivent tout de même 
être mesurées et prises en compte dans l’exigence totale;
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� B est défini par :

B = �max �1
2

ln(D);1�
max(ln(D);1)

pour les groupes de polices rajustables et avec participation 
admissibles qui respectent les critères définis à la section 1.3

pour tous les autres groupes de polices

où

� D est égal à la duration de Macaulay des sinistres de décès nets projetés pour les 
polices dans le groupe, calculée avec un taux d’actualisation annuel de 5 %;

� ln est la fonction du logarithme naturel;

� E est le montant net au risque total pour les polices dans le groupe;

� F est le capital assuré net total pour les polices dans le groupe.

Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer A pour un groupe de 
produits et que l’écart-type des montants de capital assuré net pour toutes les polices (ou 
certificats pour les produits d’assurance collective) dans le groupe est connu, l’approximation 
suivante doit être utilisée pour calculer A :

F
bC

A ��
�

2

où

� C est la valeur projetée des sinistres de décès nets totaux de l’année suivante pour toutes 
les polices dans le groupe (incluant les sinistres projetés après les dates de 
renouvellement des polices);

� la sommation est faite sur l’ensemble des polices (ou certificats pour les produits 
d’assurance collective) dans le groupe et b est le capital assuré net de la police ou du 
certificat;

� F est le capital assuré net total pour les polices dans le groupe.
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Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer A pour un groupe de 
produits et que l’écart-type des montants de capital assuré net n’est pas connu, une 
approximation de A pour le groupe peut être obtenue en utilisant un groupe comparable de 
produits de l’assureur pour lequel l’élément de volatilité peut être calculé de façon exacte. Pour 
le groupe dont l’élément de volatilité est déterminé de façon approximative, A peut être calculé 
à l’aide de l’approximation suivante :

�
�
�

�
�
	��

�
�

N
C

n
FmaxC

C
NA

A
c

cc ,

où

� Ac est A calculé de façon exacte pour le groupe comparatif;

� Nc et N sont respectivement les valeurs projetées des décès de l’année suivante pour 
toutes les polices dans le groupe comparatif et pour toutes les polices dans le groupe pour 
lequel A est déterminé de façon approximative;

� Cc et C sont respectivement les valeurs projetées des sinistres de décès nets totaux de 
l’année suivante pour toutes les polices dans le groupe comparatif et pour toutes les 
polices dans le groupe pour lequel A est déterminé de façon approximative;

� F est le capital assuré net total pour les polices dans le groupe pour lequel A est 
déterminé de façon approximative;

� n est le nombre total de vies assurées couvertes par les polices dans le groupe pour 
lequel A est déterminé de façon approximative.

L’utilisation de l’approximation précédente est soumise aux conditions suivantes :

� il n’existe aucun élément permettant de conclure qu’il y a une probabilité importante que la 
distribution des montants de capital assuré du groupe comparatif, mesurée par le ratio de 
l’écart-type à la moyenne, est moins dispersée que celle du groupe pour lequel A est 
déterminé de façon approximative. Il peut ne pas être approprié de baser l’approximation 
sur l’ensemble du portefeuille de produits de même type de l’assureur. L’actuaire de
l’assureur doit être en mesure d’expliquer en quoi l’utilisation de l’approximation basée sur 
le groupe comparatif produit des résultats appropriés;

� les assureurs doivent utiliser des groupes comparatifs de produits d’assurance individuelle 
pour la détermination des approximations des groupes de produits d’assurance 
individuelle et des groupes comparatifs de produits d’assurance collective pour les 
approximations des groupes de produits d’assurance collective. Les assureurs peuvent 
utiliser des groupes de produits de décès de base pour la détermination des 
approximations des groupes de produits de DMA, mais ils ne peuvent pas utiliser des 
groupes de produits de DMA pour la détermination des approximations des groupes de 
produits de décès de base;
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� pour tout groupe de produits utilisé comme groupe comparatif, le nombre de vies 
couvertes par le groupe comparatif doit être supérieur ou égal au nombre total de vies 
couvertes par tous les groupes pour lesquels les approximations sont basées sur le 
groupe comparatif;

� si cette approximation est utilisée pour des groupes de produits de décès de base 
d’assurance individuelle, l’ensemble des groupes ne doit pas représenter une proportion 
importante du portefeuille d’affaires global de l’assureur.

Lorsqu’un assureur ne peut pas utiliser les résultats d’un groupe comparable de produits, il peut 
utiliser la formule suivante pour les groupes de polices comprenant uniquement des polices 
d’assurance collective traditionnelle employeur-employés :

�
�
�

�
�
	��

N
C

n
FmaxCA ,75,1

Pour utiliser cette approximation, chaque police dans le groupe doit posséder la caractéristique 
qu’un employé est tenu de rester activement au travail pour le promoteur du régime afin de 
maintenir la couverture. En particulier, un tel groupe ne doit pas contenir d’assurance créditeur, 
association, publipostage ou personnes à charge.

Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer A pour un groupe de 
produits et que l’écart-type des montants de capital assuré net n’est pas connu, l’approximation 
suivante peut également être utilisée pour calculer A :

nF
bbbbCA maxmin

maxmin /
�


���

où

� C est la valeur projetée des sinistres de décès nets totaux de l’année suivante pour toutes 
les polices dans le groupe (incluant les sinistres projetés après les dates de 
renouvellement des polices);

� bmin est plus petit ou égal au plus petit montant de capital assuré net parmi toutes les 
polices (ou certificats) couvrant une seule vie dans le groupe;

� bmax est le montant le plus élevé de capital assuré net ou de limite de rétention parmi 
toutes les polices (ou certificats) couvrant une seule vie dans le groupe;

� F est le capital assuré net total pour les polices dans le groupe;

� n est le nombre total de vies assurées couvertes par les polices dans le groupe.
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La valeur du montant de capital assuré net moyen F / n utilisée dans la formule précédente doit 
être exacte et ne peut pas être basée sur une estimation. Si un assureur ne peut pas établir 
avec certitude le montant de capital assuré net moyen et une limite inférieure bmin aux montants 
de capital assuré net, il doit utiliser la valeur bmin = 0 dans la formule. L’approximation se résume 
alors à :

maxbCA ��

Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer B pour un groupe de
produits, que l’assureur calcule A pour ce groupe en utilisant un groupe de produits comparatif 
et qu’il est probable que la duration des sinistres de décès nets projetés pour le groupe 
comparatif est égale ou supérieure à celle du groupe pour lequel les données disponibles ne 
sont pas suffisantes, l’assureur doit utiliser la valeur de B du groupe de produits comparatif 
comme approximation de B pour le groupe pour lequel les données disponibles ne sont pas 
suffisantes. Si un assureur utilise la formule basée sur la somme des montants de capital 
assuré au carré pour déterminer l’approximation de A pour un groupe de produits d’assurance 
individuelle, il peut aussi utiliser un groupe de produits comparatif suffisamment conservateur 
pour déterminer l’approximation de B pour le groupe si le groupe comparatif respecte les 
conditions requises pour qu’un groupe comparatif soit utilisé pour déterminer l’approximation 
de A.

Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer B pour un groupe de 
produits d’assurance collective et qu’il n’est pas estimé à partir d’un groupe comparatif, 
l’approximation suivante peut être utilisée :

��� 1

2

pour les produits rajustables et avec participation admissibles ainsi que les produits 
dont la duration de la garantie de mortalité est de 2 ans ou moins

pour tous les autres produits

Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer B pour un groupe de 
produits d’assurance individuelle et qu’il n’est pas estimé à partir d’un groupe comparatif, un 
assureur peut calculer B en utilisant la formule exacte, mais en remplaçant la duration des 
sinistres de décès nets projetés D par la plus longue durée de passif d’évaluation restante des 
polices dans le groupe.

4.2.1.2 Élément de catastrophe

Le montant des fonds propres requis pour l’élément de catastrophe est obtenu à l’aide de la 
formule suivante :

�
produitslesTous
K

où

� K est l’élément de catastrophe pour le groupe de produits;
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� le portefeuille de produits est réparti dans les mêmes groupes que ceux retenus pour 
l’élément de volatilité;

� l’élément K est obtenu par la formule suivante :

F
EC�K ��

où

� ��
��0,050,1
pour les groupes de polices rajustables et avec participation qui 
respectent les critères de la section 1.3

pour tous les autres groupes de produits

� C est la valeur projetée des sinistres de décès nets totaux de l’année suivante pour 
toutes les polices dans le groupe (incluant les sinistres projetés après les dates de 
renouvellement des polices);

� E est le montant net au risque total pour les polices dans le groupe;

� F est le capital assuré net total pour les polices dans le groupe.

Pour les besoins de l’élément de catastrophe, les polices collectives sans garantie de taux au-
delà de l’année courante sont considérées comme étant rajustables admissibles.

4.2.1.3 Caractéristiques spéciales de l’assurance collective

Les polices ou les garanties d’assurance collective qui sont associées à une des 
caractéristiques de réduction des risques décrites ci-dessous doivent être réunies dans des 
groupes distincts contenant uniquement des polices avec de telles caractéristiques. Ces 
groupes doivent être eux-mêmes séparés en des groupes contenant les polices dont le titulaire 
est un gouvernement fédéral, provincial ou territorial du Canada et en des groupes contenant 
les polices des autres titulaires. Un facteur d’ajustement de 5 % peut être appliqué aux 
éléments de volatilité et de catastrophe des groupes contenant les polices dont le titulaire est un 
gouvernement fédéral, provincial ou territorial du Canada. Un facteur de 15 % peut être utilisé 
pour les autres groupes de polices possédant des caractéristiques de réduction des risques. 
Les caractéristiques admissibles sont les suivantes :

� « garantie de risque inexistant »;

� remboursement de déficit par le titulaire de police; ou

� convention de non-responsabilité en vertu de laquelle le preneur est légalement redevable 
à l'assureur.
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Les critères précédents s’appliquent uniquement aux groupes dont les caractéristiques de 
réduction des risques permettent un transfert de risque complet. Lorsqu’une police possède une 
de ces caractéristiques de réduction des risques, mais que le montant maximal exigible auprès 
du titulaire de police (selon les dispositions du contrat d’assurance) est sujet à une limite, le 
crédit pour les caractéristiques de réduction des risques doit être calculé comme le crédit pour 
dépôts décrit à la section 4.2.1.4, avec les adaptations suivantes :

� le montant maximal exigible doit remplacer le montant du dépôt dans le calcul;

� le crédit obtenu par ce calcul, soit le minimum entre le montant maximal exigible et le 
résultat de la formule de la section 4.2.1.4, doit être réduit par 5 % pour les polices dont le 
titulaire est un gouvernement fédéral, provincial ou territorial du Canada et par 15 % pour 
les autres polices.

Les régimes d'avantages sociaux non assurés en vertu desquels l'assureur ne prend pas les 
sinistres en charge doivent être exclus des calculs du montant requis.

44.2.1.4 Crédit pour dépôts

Certains dépôts peuvent être utilisés pour réduire le montant requis. Le traitement général des 
dépôts se retrouve à la section 1.4. Pour un dépôt associé à un contrat spécifique, le montant 
requis peut être réduit jusqu’à un maximum de :
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où

� V est le montant des fonds propres requis pour l’élément de volatilité;

� S est l’élément de volatilité pour le groupe de produits individuels faisant l’objet de la 
sommation;

� K est l’exigence de risque de catastrophe pour le groupe de produits collectifs faisant 
l’objet de la sommation;

� E est la prime annualisée pour le contrat collectif;

� G est le total des primes annualisées pour tous les contrats collectifs.

4.2.1.5 Crédit pour la réassurance

Le traitement général de la réassurance (agréée et non agréée) dans le cadre de la 
considération de ce risque se retrouve à la section 1.2. Dans le cas précis de la composante du 
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risque de mortalité, toutes les données intermédiaires utilisées pour obtenir les fonds propres 
de mortalité doivent être calculées nettes de toute réassurance agréée. Les calculs peuvent 
tenir compte d’une entente de coassurance modifiée si le réassureur intègre complètement 
l’effet de l’entente dans son propre calcul de fonds propres pour la composante de mortalité.

Pour les groupes de produits contenant des contrats dont les primes directes ou assumées sont 
garanties, mais dont les primes de réassurance sont rajustables, l’élément de volatilité et 
l’élément de catastrophe doivent être calculés deux fois, soit : une fois en considérant la 
réassurance comme si elle n’était pas rajustable et une fois sans tenir compte de la 
réassurance. Les montants de chacun des éléments retenus pour le calcul des fonds propres 
requis sont alors la moyenne des résultats des deux calculs.

En ce qui concerne les crédits autorisés pour cessions en réassurance non agréée, le montant 
maximum pour un réassureur spécifique est limité à :

( M1 – M2 ) x E / G

où

� M1 est le montant des fonds propres requis bruts qui tient compte uniquement des 
cessions en réassurance agréée;

� M2 est le montant des fonds propres requis bruts qui tient compte des cessions en 
réassurance agréée et non agréée;

� E est le montant net au risque pondéré des affaires cédées au réassureur en vertu de 
toutes les ententes de réassurance non agréée. Pour les produits rajustables et pour les 
polices avec participation admissibles selon les critères de la section 1.3, une pondération 
de 50 % doit être appliquée au montant net au risque des affaires cédées. Pour toutes les 
autres polices, la pondération utilisée doit être de 25 % si la période de la garantie de 
mortalité non écoulée est d’un an ou moins, de 50 % si la période de la garantie est de 
plus d’un an, mais de cinq ans ou moins et de 100 % si la période de la garantie est de 
plus de cinq ans;

� G est le montant net au risque pondéré total des affaires cédées à tous les réassureurs en 
vertu des ententes de réassurance non agréée.

4.2.2 Rentes liées à un risque viager

Le montant requis est égal à 1 % du total des provisions techniques, y compris toute partie des 
provisions techniques non liée à un risque viager. Lorsque l’assureur accepte le risque de 
longévité d’un swap de longévité, le coefficient de 1 % s’applique à la valeur actualisée des 
paiements de rente variables en vertu du swap et non à la valeur nette du swap.

Considérant d'autre part la faible importance des risques découlant des variations statistiques 
aléatoires, aucun ajustement additionnel ne sera requis en fonction de la taille de l'assureur.
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Le traitement de la réassurance (agréée et non agréée) dans le cadre de la considération du 
risque viager se retrouve à la section 1.2.

4.3 Risque de morbidité

4.3.1 Assurance de rente d'invalidité et d’exonération des primes

L'assurance de rente d’invalidité et d’exonération des primes requiert des assureurs un montant 
de fonds propres plus important que l'assurance maladie ou l'assurance dentaire en raison de 
son plus haut niveau de variabilité. Par ailleurs, le risque supplémentaire de l'assurance non 
résiliable à prime garantie doit être considéré dans la présente section.

44.3.1.1 Risque de nouveaux sinistres

Le risque relatif aux nouveaux sinistres porte sur les demandes de règlement relatives à 
l'assurance en vigueur pendant l'exercice courant et comprend les risques de fréquence et de 
prolongation d'invalidité pour l’assurance de rente d’invalidité et d’exonération des primes. Les 
coefficients applicables s'établissent comme suit :

Pourcentage des primes
annuelles gagnées

Période de garantie non
écoulée du taux de prime

Souscriptions
individuelles

Autres

12 % 12 % un an ou moins

20 % 25 % plus d’un an, mais cinq ans au plus

30 % 40 % plus de cinq ans

Pour les garanties complémentaires de morbidité en vertu de contrats collectifs d'assurance vie, 
l'assureur est tenu d'utiliser les coefficients applicables à l'assurance individuelle.

Lorsque la période de versement des prestations n'excède pas deux ans, le montant requis 
peut être multiplié par 75 %. Cet ajustement doit être décrit dans le Rapport sur l’attestation de 
la ligne directrice de fonds propres.

4.3.1.2 Risque de prolongation d'invalidité

Le risque de prolongation d'invalidité s’applique aux rentes d'invalidité et à l’exonération des 
primes ayant trait aux sinistres des années antérieures. Le coefficient s'applique aux provisions 
pour rentes d'invalidité et pour l’exonération des primes relatives aux sinistres encourus au 
cours des années précédentes en tenant compte de la partie de la provision pour les sinistres 
encourus, mais non déclarés.
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Les coefficients applicables se présentent comme suit :

Durée de l'invalidité Durée de la
période de
protection

non écoulée
De un à au plus

deux ans
Plus de deux ans,

mais au plus
cinq ans

Plus de
cinq ans

4,0 % 3,0 % 2,0 % un an
ou moins

6,0 % 4,5 % 3,0 % plus d'un an,
mais au plus

deux ans

8,0 % 6,0 % 4,0 % plus de deux
ans ou la vie

entière

44.3.1.3 Décès et mutilation accidentels

Le montant requis de fonds propres est établi en utilisant les critères applicables au risque de 
mortalité (y compris décès et mutilation accidentels). Les renseignements détaillés du calcul 
doivent être inclus dans le Rapport sur l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

4.3.2 Autres prestations d'assurance accidents et maladie

4.3.2.1 Risque de nouveaux sinistres

Le montant de fonds propres requis pour cet élément correspond à 12 % des primes annuelles 
gagnées.

Pour l'assurance voyage offerte sur une base individuelle, lorsque les contrats sont émis pour 
une courte période (par exemple 14 ou 30 jours), l'assureur peut apporter un ajustement au 
montant des fonds propres requis pour refléter la nature de ces contrats. Une brève description 
de l'ajustement apporté en relation avec la nature des contrats doit cependant être incluse dans 
le Rapport sur l’attestation de la ligne directrice de fonds propres.

4.3.2.2 Risque de prolongation d'invalidité

Le montant requis correspond à 10 % de la provision pour sinistres réalisés, mais non réglés 
ayant trait aux années antérieures. L'utilisation des données des années antérieures évite 
l'imposition d'une double exigence à l'égard des sinistres réalisés, mais non réglés liés aux 
engagements découlant des primes versées durant l'exercice courant.
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4.3.3 Caractéristiques spéciales de l’assurance collective

Le montant requis pour toute assurance collective peut être multiplié par un facteur 
d’ajustement s’il est associé à une police ou une garantie possédant une des caractéristiques 
suivantes :

� « garantie de risque inexistant »;

� remboursement de déficit par le titulaire de police; ou

� convention de non-responsabilité en vertu de laquelle le preneur est légalement redevable 
à l'assureur.

Le facteur d’ajustement est de 5 % si le titulaire de police collective est un gouvernement 
fédéral, provincial ou territorial du Canada et de 15 % pour tous les autres titulaires de police.
Cet ajustement doit être décrit dans le Rapport sur l’attestation de la ligne directrice de fonds 
propres.

Les critères précédents s’appliquent uniquement aux groupes dont les caractéristiques de 
réduction des risques permettent un transfert de risque complet. Lorsqu’une police possède une 
de ces caractéristiques de réduction des risques, mais que le montant maximal exigible auprès 
du titulaire de police (selon les dispositions du contrat d’assurance) est sujet à une limite, le 
crédit pour les caractéristiques de réduction des risques doit être calculé comme le crédit pour 
dépôts décrit à la section 4.3.4, avec les adaptations suivantes :

� le montant maximal exigible doit remplacer le montant du dépôt dans le calcul;

� le crédit obtenu par ce calcul, soit le minimum entre le montant maximal exigible et le
montant de fonds propres requis, doit être réduit par 5 % pour les polices dont le titulaire 
est un gouvernement fédéral, provincial ou territorial du Canada et par 15 % pour les 
autres polices.

Les régimes d'avantages sociaux non assurés en vertu desquels l'assureur ne prend pas les 
sinistres en charge doivent être exclus des calculs du montant requis.

4.3.4 Crédits pour dépôts

Certains dépôts peuvent être utilisés pour réduire le montant requis. Le traitement général des 
dépôts se retrouve à la section 1.4. Pour un dépôt associé à un contrat spécifique, le montant 
requis peut être réduit jusqu’au maximum de l’exigence marginale de morbidité. L’exigence 
marginale de morbidité pour une police est définie comme la différence entre les deux montants 
suivants :

� l’exigence de morbidité, nette de la réassurance agréée et non agréée et après le 
rajustement pour variations statistiques, pour toutes les polices émises par l’assureur;
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� l’exigence de morbidité (en tenant compte de la hausse du coefficient de rajustement pour 
variations statistiques) pour toutes les polices émises par l’assureur, à l’exception de la 
police à laquelle est associé le dépôt.

4.3.5 Crédits de réassurance

Pour le calcul des crédits de fonds propres lorsqu’il y a recours à la réassurance agréée ou non 
agréée, l'assureur est tenu d'utiliser les critères exposés à la section 1.2.

4.3.6 Rajustement pour variations statistiques

Le montant total de fonds propres requis en contrepartie du risque de morbidité est l'objet d'un 
ajustement additionnel en fonction du barème suivant :

Coefficient Calcul du montant requis
pour cet élément

1,00 10 000 000 $ et moins

0,95 20 000 000 $

0,85 50 000 000 $

0,75 100 000 000 $ et plus

Les assureurs sont tenus de déterminer, par interpolation, le coefficient applicable lorsque le 
montant de fonds propres requis en contrepartie du risque de morbidité se situe entre l'une ou 
l'autre des valeurs précitées.

Lorsqu'en vertu d'un accord irrévocable un assureur garantit entièrement toutes les obligations 
d'une filiale, le coefficient utilisé par celle-ci pour effectuer les ajustements additionnels pour 
variations statistiques peut être le même que celui utilisé par l'assureur.

4.4 Risque de déchéance

La composante de risque de déchéance est fondée sur la modification des taux de déchéance 
prévus à toutes les durées d’une police. Elle est exigée pour toutes les polices d’assurance vie 
et d’assurance maladie individuelles ainsi que pour les polices d’assurance collective dont les 
primes ou les provisions techniques sont fondées sur les caractéristiques individuelles des 
assurés. Elle se calcule comme suit :

1. utiliser les provisions techniques nettes selon les hypothèses retenues pour les états 
financiers statutaires;
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2. recalculer le passif total des polices pour toutes les durées en augmentant la marge pour 
écarts défavorables (« MÉD ») de 13 points de pourcentage.

Par exemple, dans le cas des durées pour lesquelles des déchéances moins élevées 
produiront des provisions techniques nettes supérieures, si l’hypothèse d’évaluation 
suppose un taux de déchéance prévu de 6 %, réduit d’une MÉD de 10 % à 5,4 %, 
l’hypothèse révisée suppose un taux de déchéance de 6 % réduit d’une MÉD de 23 % à 
4,62 %. Dans le cas des durées pour lesquelles des échéances plus élevées produiront 
des provisions techniques nettes supérieures, si l’hypothèse d’évaluation suppose un taux 
de déchéance prévu de 6 %, majoré d’une MÉD de 10 % à 6,6 %, l’hypothèse révisée 
suppose un taux de déchéance de 6 % majoré d’une MÉD de 23 % à 7,38 %).

Aucune autre hypothèse n’est modifiée par rapport à la première étape;

3. Soustraire la provision calculée à la première étape de la provision calculée à la deuxième 
étape.

Lorsque les provisions techniques présentées dans les états financiers sont diminuées en 
raison de la prise en compte d’une amélioration future de la mortalité, le calcul des étapes 
précédentes doit s’effectuer en utilisant des provisions techniques qui excluent l’amélioration de 
la mortalité et utilisent un taux d’intérêt sans risque de défaut au Canada égal à la limite 
inférieure de la fourchette prescrite aux paragraphes 2330.15.1 à 2330.15.3 des normes de 
pratique actuarielles lorsque ces provisions techniques sont plus élevées que celles présentées 
dans les états financiers à la date du calcul.

Les modalités de traitement des produits avec participation admissibles et des produits 
rajustables admissibles se retrouvent à la section 1.3.

Quoiqu'il soit préférable de calculer la composante de risque de déchéance en se fondant sur 
les provisions techniques de fin d'année financière, les assureurs peuvent l'établir à la fin d'un 
trimestre. L'augmentation des provisions techniques nettes est alors exprimée en pourcentage 
et appliquée aux provisions techniques nettes de fin d'exercice financier dans le calcul de la 
composante de risque de déchéance de fin d'année financière.

L'Autorité reconnaît que l'expérience de déchéance peut avoir une incidence sur l'expérience de 
mortalité. Cependant, aux fins du calcul de la composante de risque de déchéance, il n'est pas 
requis de modifier les autres hypothèses ayant une incidence sur la mortalité. Toutefois, afin de 
simplifier le calcul de la composante pour les assureurs ayant un système d'évaluation 
produisant un ajustement automatique de la mortalité en fonction de l'hypothèse de déchéance, 
il n'est pas nécessaire de modifier ces systèmes.

Le traitement de la réassurance (agréée et non agréée) et le traitement général des dépôts 
dans le cadre de la considération du risque de déchéance se retrouvent respectivement aux 
sections 1.2 et 1.4.
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Chapitre 5. Risque de changement des taux d’intérêt lié à la 
conjoncture

Le risque de changement des taux d'intérêt lié à la conjoncture correspond au risque de 
dépréciation de la valeur des éléments de l'actif résultant de variations des taux d'intérêt. Des 
fonds propres sont requis pour compenser l'incidence des variations de taux d'intérêt sur les 
flux monétaires associés aux éléments d'actif et de passif.

Les pertes causées par le risque d'insuffisance de rendement des éléments d'actif sont traitées 
distinctement pour ce qui est de l'évaluation des fonds propres requis. Pour cette raison, elles 
ne sont pas considérées dans la présente catégorie de risque.

L'évaluation du montant requis de fonds propres relatif au risque de changement des taux 
d'intérêt lié à la conjoncture requiert l'application de coefficients aux provisions techniques ou à 
la valeur des fonds associées aux produits concernés. De la somme des valeurs ainsi calculées 
est dérivé le montant des fonds propres requis. Cependant, le montant total de fonds propres 
requis ne peut pas être inférieur à zéro.

Pour le traitement des crédits de réassurance applicable à cette composante, l'assureur devra 
consulter la section 1.2 afin de connaître les modalités.

Lorsque les provisions techniques présentées dans les états financiers sont diminuées en 
raison de la prise en compte d’une amélioration future de la mortalité, le calcul des fonds 
propres requis doit s’effectuer en utilisant un montant de provision technique égal au montant le 
plus élevé entre :

� celui obtenu en excluant l’amélioration de la mortalité et en utilisant un taux d’intérêt sans 
risque de défaut au Canada égal à la limite inférieure de la fourchette prescrite aux 
paragraphes 2330.15.1 à 2330.15.3 des normes de pratique actuarielles; et

� celui présenté dans les états financiers à la date du calcul.
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5.1 Pondération

5.1.1 Assurance de personnes et rentes (excluant les fonds capitalisés)

Les coefficients applicables se présentent comme suit :

Coefficient
Période de garantie non écoulée

pour les taux de prime
ou l'intérêt crédité

Produit

0,010 moins de cinq ans Assurances de personnes

0,020 cinq ans ou plus, mais moins de dix ans

0,030 dix ans ou plus

0,015 moins de cinq ans Assurance mixte

0,030 cinq ans ou plus, mais moins de dix ans

0,050 dix ans ou plus

0,010 Rentes immédiates (y compris les FERR) à prime unique et sinistre-invalidité 
réglées par versements (y compris les garanties d'exonération de prime)

Pour les fins de l'application des coefficients correspondants, les provisions techniques doivent 
être réduites des avances sur police lorsque le taux d'intérêt sur ces avances est variable et 
non assujetti à un plafond ou lorsque les avances sur police se reflètent directement dans le 
barème des participations ou dans l'intérêt excédentaire crédité. Les taux d'intérêt des avances 
sur police calculés à partir d'un indice seraient considérés comme des taux variables.

Les assureurs sont tenus, dans le cas des polices d'assurance sans valeurs de rachat garanties 
(y compris les valeurs à l'échéance) au cours des cinq années suivantes, d'utiliser la moitié du 
coefficient indiqué au tableau. Le détail des rajustements doit être inclus dans le Rapport sur 
l'attestation de la ligne directrice de fonds propres.

En ce qui concerne l'assurance vie avec participation admissible et les produits rajustables 
admissibles tels qu’ils sont définis à la section 1.3, le coefficient correspondant à une période de 
garantie de moins de cinq ans doit être utilisé.

Dans le cas des primes dont les taux de primes facturés sont inférieurs aux taux de prime 
maximaux garantis, la durée de la garantie est celle qui s'applique aux taux de prime réellement 
facturés.

Un traitement particulier est attribué aux polices d’assurance vie universelle. Les fonds des 
titulaires de police sont traités comme des fonds capitalisés. Pour ces polices, les coefficients 
présentés au tableau précédent s’appliquent à la différence entre les provisions techniques et la 
valeur des fonds des titulaires de police.
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Aucun montant de fonds propres n'est requis à l'égard des provisions techniques non 
actualisées et créditées d'aucun intérêt.

5.1.2 Fonds capitalisés

Un traitement distinct est accordé aux fonds capitalisés, aux rentes différées, aux rentes de 
retraite et aux fonds des titulaires des polices d'assurance vie universelle. Les fonds capitalisés 
comprennent les sommes en dépôts, les réserves pour fluctuation des sinistres à régler, les 
réserves de stabilisation et les provisions pour la bonification de non-sinistres. Les coefficients 
utilisés varient selon la période de garantie et le type de régime. Les différents types de régime 
se définissent comme suit :

Type A Le retrait de fonds est possible en tout temps, soit en :

� procédant à un rajustement lors de la sortie des fonds pour tenir compte des 
changements survenus dans les taux d'intérêt ou dans les valeurs de l'actif 
depuis leur réception;

� par le biais d'une rente viagère immédiate; ou

� de versements échelonnés sur une période de cinq ans ou plus; ou

� si le retrait n'est pas supérieur aux intérêts annuels crédités.

Type B Ce type de régime correspond à la définition du type A, à la seule différence que 
les fonds peuvent être retirés, à l'expiration de la période de garantie de l'intérêt, en 
un seul montant ou par versements échelonnés sur une période de moins de cinq 
ans.

Type C Les fonds peuvent être retirés, avant l'expiration de la période garantie, en un 
seul montant ou par versements échelonnés sur une période de moins de cinq ans :

� sans rajustement pour tenir compte des changements survenus dans les taux 
d'intérêt ou dans la valeur de l'actif depuis la réception des fonds; ou

� les fonds sont seulement assujettis à des frais de rachat fixes soit sous forme 
de montant déterminé, soit sous forme de pourcentage des fonds.
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Le tableau qui suit contient les coefficients applicables aux fins de déterminer le montant requis 
de fonds propres relatif aux fonds capitalisés (y compris toutes les sommes en dépôt), aux 
rentes différées, aux rentes de retraite et aux fonds des titulaires des polices d'assurance vie 
universelle.

Coefficient Type de régime

0,000 1 - Fonds indexé tel que défini à la section 3.7

0,005 2 - Comptes à intérêt quotidien crédités d'un intérêt à court terme 
pratiqué sur le marché et prévoyant des taux garantis pendant 
une période de tout au plus six mois

0,010 3 - Période garantie de moins de dix ans (produits autres que ceux 
mentionnés en 2) à l'égard des régimes de types A et B

0,020 4 - Période garantie de dix ans ou plus à l'égard des régimes des 
types A et B

0,020 5 - Période garantie de plus de 6 mois, mais de moins de 18 mois 
à l'égard des régimes de type C

0,050 6 - Période garantie de plus de 18 mois, mais de moins de dix ans 
à l'égard des régimes de type C

0,100 7 - Période garantie de dix ans ou plus à l'égard des régimes de 
type C

Pour les fins de la présente section, la période garantie correspond au nombre d'années non 
écoulées jusqu’à la date suivante de révision du taux d’intérêt.

Les coefficients s’appliquent à la valeur des fonds des titulaires de police pour les produits 
d’assurance vie universelle.

Pour ce qui est des régimes collectifs, les retraits, aux fins de la définition du type de régime, 
excluent les retraits de fonds effectués en vertu du droit des employés à recevoir une somme 
forfaitaire lors de la cession d'emploi, de la retraite ou en cas d'invalidité ou de décès, de même 
que les retraits découlant de résultats techniques défavorables tels que les réserves pour 
fluctuation des sinistres à régler.

5.2 Titres d’emprunt

Les titres d'emprunt émis par un assureur qui ne répondent pas aux exigences d'admissibilité 
aux fonds propres se voient assujettis à un coefficient de pondération de 1 %.
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5.3 Incertitude des flux de trésorerie

Le risque d’incertitude des flux de trésorerie correspond au risque de pertes provoquées par le 
remboursement anticipé ou le prolongement de la période de remboursement des placements 
qui sont sensibles au mouvement des taux d’intérêt.

Aucun coefficient de pondération n’est requis pour les cas suivants :

� les placements traditionnels à revenu fixe, y compris les obligations remboursables à vue, 
les obligations non remboursables et les obligations à échéance reportable;

� les prêts hypothécaires résidentiels et les prêts hypothécaires commerciaux assortis de 
pénalités ou de conditions visant le remboursement anticipé;

� les titres hypothécaires commerciaux appuyés par des blocs de prêts hypothécaires 
commerciaux assortis de pénalités ou de conditions visant le remboursement anticipé;

� les titres hypothécaires (« TH ») et les obligations hypothécaires garanties (« OHG »)
canadiens transmis directement à l’investisseur appuyés par des blocs de prêts 
hypothécaires assurés en vertu de la LNH et assortis de pénalités ou de conditions visant 
le remboursement anticipé;

� les titres adossés à un bloc de prêts pour automobiles et camions légers, de comptes 
débiteurs sur carte de crédit et d’effets de commerce à recevoir;

� les titres adossés à des créances comportant des coupons à taux variable;

� les prêts avec franchise assortis de clauses de trésorerie à indemnisation intégrale;

� les actifs adossés aux produits indexés traités à la section 3.7.

Un coefficient de pondération de 1 % s’applique aux cas suivants :

� les prêts hypothécaires résidentiels et les prêts hypothécaires commerciaux non assortis 
de pénalités ou de conditions visant le remboursement anticipé;

� les TH canadiens appuyés par des blocs de prêts hypothécaires commerciaux non 
assortis de pénalités ou de conditions visant le remboursement anticipé;

� les TH et OHG américains transmis directement à l’investisseur;

� les titres adossés à des créances transmis directement à l’investisseur et garantis par des 
prêts pour amélioration résidentielle et des prêts pour maisons préfabriquées. 

Un coefficient de pondération de 8 % s’applique aux dérivés adossés et aux effets échelonnés 
adossés.
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Les coefficients liés à l’incertitude des flux de trésorerie peuvent être réduits de moitié dans le 
cas des titres qui adossent des provisions techniques assujetties à des tests de flux de 
trésorerie.
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Chapitre 6. Risque relatif aux garanties des fonds distincts

6.1 Exigences à partir des facteurs

La présente composante vise à tenir compte du risque relatif aux garanties de placement ou de 
rendement des fonds distincts ou à des produits semblables. On détermine en général ce risque 
en utilisant les facteurs prescrits dans la présente section.

L’Autorité pourrait également autoriser l’utilisation de modèles internes afin de calculer les 
facteurs propres à un produit ou à une entente de réassurance particulière ou afin de 
déterminer la composante des fonds propres nets pour les fonds distincts. À ces fins, l’assureur 
devra répondre aux conditions décrites dans la section 6.2 et obtenir une autorisation préalable 
de l’Autorité.

Les assureurs ont l’opportunité de choisir une des deux méthodes décrites dans la présente
section. Lors du premier exercice où cette section est applicable, les assureurs doivent 
déterminer de façon irrévocable la méthode qu’ils entendent utiliser pour calculer la composante 
des fonds propres nets.

6.1.1 Méthode globale

66.1.1.1 Total brut des fonds propres requis

Des facteurs sont prévus pour une gamme de produits standardisés couvrant les prestations de 
décès minimales garanties (PDMG) et les prestations à échéance minimales garanties (PEMG) 
couramment offertes pour les garanties de fonds distincts au Canada et aux États-Unis. Suit 
une description générale des gammes de produits modélisées. On trouvera des précisions à ce 
sujet au tableau 5 (page 116).

Les gammes de PDMG modélisées comprennent :

� Remboursement des primes (RP) : prestation de décès garantie équivalant au plus 
élevé de la valeur du compte et des primes versées.

� Cumul annuel de 5 % (CUMUL) : prestation garantie dont le montant augmente au taux 
composé de 5 % par année à chaque anniversaire du contrat, le montant garanti étant 
bloqué à l’âge de 80 ans.

� Valeur maximale à l’anniversaire/rétablissement annuel (VMA) : rétablissement 
annuel automatique de la garantie à chaque anniversaire du contrat, le rétablissement 
étant bloqué à l’âge de 80 ans.

� Contrat de report sur 10 ans (PDMG_10) : la garantie peut être rétablie et l’échéance 
résiduelle est rétablie à 10 ans. Aucun rétablissement n’est permis dans les 10 dernières 
années avant l’échéance du contrat.
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Les gammes de PEMG modélisées comprennent :

� Date d’échéance fixe (FIXE) : la garantie est uniforme et s’applique jusqu’à la date 
d’échéance fixe.

� Contrat de report sur 10 ans à l’échéance (PEMG_10) : la garantie peut être rétablie et 
l’échéance résiduelle est rétablie à 10 ans. Aucun rétablissement n’est permis dans les 10 
dernières années avant l’échéance du contrat.

� Garantie minimale de rachat après 10 ans (GMRE_10) : la garantie s’applique 10 ans 
après l’émission du contrat. Si la valeur garantie à 10 ans est plus élevée que la valeur au 
compte lors du rachat, une prestation additionnelle égale à la différence est versée.

Il est prévu que le calcul du total brut des fonds propres requis, ou TBFPR, aux fins des EMSFP 
s’appliquera séparément à chaque police, c’est-à-dire individuellement. Si l’assureur procède 
par « cellule », il prendra soin de regrouper uniquement les polices largement semblables. 
Autrement dit, toutes les polices d’une « cellule » doivent comporter des caractéristiques 
largement semblables en ce qui a trait aux attributs susceptibles d’avoir une incidence sur les 
fonds propres fondés sur le risque (p. ex. définition des prestations garanties, âge atteint, durée 
de la police, échéance résiduelle, ratio de la valeur marchande à la valeur garantie, composition 
de l’actif, etc.).

Le TBFPR d’un portefeuille correspond à la somme des TBFPR calculés pour chaque police ou 
chaque cellule. Le résultat pour une police ou une cellule donnée peut être négatif, nul ou 
positif. Par contre, le TBFPR du portefeuille ne peut être négatif.

Le TBFPR d’une police donnée est égal à :

)~(ˆ)~(ˆ �� gVCfVGTBFPR �
�

où

� VG = prestation minimale garantie courante;

� VC = solde courant;

� )~(ˆ �f = facteur de coût des prestations;

� )~(ˆ �g = facteur de marge de compensation;

� �� est un vecteur qui définit les caractéristiques de risque de la police.

Les facteurs )~(ˆ �f et )~(ˆ �g sont décrits de façon plus détaillée à l’étape 4 (voir la 
section 6.1.1.6). Le TBFPR est calculé séparément pour chaque prestation minimale garantie 
(décès, échéance et rachat).

Les hypothèses types des facteurs du TBFPR sont décrites à la section 6.1.1.2.
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Le calcul du TBFPR d’une police ou d’une cellule comporte quatre (4) grandes étapes :

Étape 1 - Classification de l’actif sous-jacent (voir la section 6.1.1.3);

Étape 2 - Détermination des attributs de risque (voir la section 6.1.1.4);

Étape 3 - Repérage des nœuds appropriés (voir la section 6.1.1.5);

Étape 4 - Détermination des fonds propres requis à l’aide des fonctions fournies (voir la 
section 6.1.1.6).

Dans un premier temps, l’assureur doit classer la valeur de l’actif de la police ou de la cellule 
visée en transposant l’actif sous-jacent total dans l’une des catégories de fonds prescrites. Des 
facteurs de TBFPR sont prévus pour chaque catégorie d’actif.

La deuxième étape consiste à déterminer (ou à dériver) les attributs appropriés de la police ou 
de la cellule visée. Les attributs permettant d’accéder aux tableaux de facteurs et de calculer les 
valeurs nécessaires sont les suivants :

� type de produit (« définition de la garantie »), P;

� niveau de garantie, G;

� ajustement en fonction de la valeur garantie au retrait partiel (« ajustement 
PDMG/PEMG »), A;

� type de fonds, F;

� âge atteint par le titulaire de police, X (pour les PDMG seulement, réduire de quatre ans 
pour les femmes);

� âge à l’échéance du contrat, M (pour les PDMG seulement, réduire de quatre ans pour les 
femmes);

� période d’ici la prochaine échéance, T;

� ratio de la valeur du compte à la valeur garantie, �;

� total « équivalent » des frais fondés sur le compte, RFG (« ratio des frais de gestion »);

� taux d’utilisation du rétablissement, R (le cas échéant);

� taux de rachat « dans le cours », S (prestations de rachat garanties seulement).

Autres valeurs requises pour chaque police :

� valeur totale du compte servant au calcul des prestations garanties, VC;

� PDMG, PEMG et GMRE courantes;
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� Écart total net disponible pour couvrir les prestations garanties (« marge de 
compensation »), �.

Les étapes suivantes (repérage des nœuds appropriés et détermination des fonds propres 
requis à l’aide des fonctions fournies) sont expliquées respectivement dans les sections 6.1.1.5
et 6.1.1.6. Une application a été mise au point pour faciliter la tâche aux assureurs. L’assureur 
qui ne peut l’utiliser devra concevoir son propre logiciel. Le cas échéant, il devra communiquer 
avec l’Autorité pour obtenir des consignes précises sur la façon de mettre au point ses propres 
fonctions de recherche et d’extraction. Un exemple montrant le calcul des divers facteurs de la 
composante appliqués à une police fictive est présenté à la section 6.1.1.8.

Dans la section 6.1.1, « VG » désigne collectivement les PDMG, les PEMG et les GMRE. De 
même, « VC » désigne le solde du compte ou sa valeur marchande. Le total « équivalent » des 
frais au compte doit inclure tous les montants imputés aux comptes des titulaires de police et 
s’exprimer sous forme d’écart nivelé par année (en points de base). Cette valeur est le ratio des 
frais de gestion (RFG) et correspond au quotient obtenu en divisant le montant moyen (en 
dollars) imputé aux fonds des titulaires de police pour une année donnée par la valeur moyenne 
du compte. Le RFG varie normalement selon le type de fonds et représente la somme des frais 
de gestion des placements, des charges au titre de la mortalité et des dépenses, des frais de 
garantie, des primes de risque, etc. L’écart total disponible pour couvrir les prestations garanties 
(c.-à-d. le coût des PDMG, des PEMG et des GMRE) est la « marge de compensation » (�) et 
doit faire abstraction des frais et des charges fondées sur l’écart (p. ex., les frais de maintien, 
les frais de gestion des placements, les commissions de suivi, les montants nécessaires à 
l’amortissement des frais d’acquisition reportés, etc.). La description du calcul du RFG et de �
figure à la section sur le redressement des marges de compensation (voir la section 6.1.1.9).

La définition des PDMG, des PEMG et des GMRE d’une police ou d’une cellule donnée ne 
correspond peut-être pas exactement à celles fournies. Dans certains cas, il peut être 
raisonnable d’utiliser les facteurs et les formules d’un autre type de produit. Dans d’autres cas, 
l’assureur peut déterminer le TBFPR à partir de deux définitions de garantie distinctes et 
interpoler les résultats pour obtenir une valeur appropriée qu’elle attribuera à la police ou à la 
cellule en question. Par contre, si le type de police est suffisamment différent de ceux fournis et 
s’il n’y a pas de façon évidente ou commode d’obtenir un résultat raisonnable, l’assureur devra 
suivre les instructions de la section 6.2.

La formule générale du TBFPR est la suivante :

)(
100

)()()( ���� gVCfwhVGTBFPR ��
���
�

où

� VG = prestation minimale garantie courante (en dollars);

� VC = solde courant (en dollars);

�  )~()( �ff � facteur de coût par 1 $ de VG;
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�  )~()( �gg � facteur de marge de compensation par 1 $ de VC (selon l’hypothèse d’un 
écart disponible de 100 points de base);

�  )~()( �hh � facteur pour diversification de l’actif;

�  )~()( �ww � facteur pour diversification chronologique.

Ainsi, �� représente globalement les attributs de risque (p. ex. type de produit, niveau de 
garantie, catégorie d’actif, âge atteint, etc.) de la police, ou un quelconque sous-ensemble 
pertinent de ces attributs. En outre, � correspond à l’écart net (la marge de compensation, 
exprimée en points de base par année) disponible pour couvrir les prestations garanties.

Si un produit comporte plus d’une garantie, à moins que l’assureur ne propose une solution de 
rechange justifiable pour répartir la marge totale disponible entre les divers types de garantie 
(p. ex., des charges pour le risque expressément définies), la répartition doit se faire en fonction 
des coûts bruts proportionnels des prestations garanties. Un exemple de ce concept se retrouve 
à la section 6.1.1.8.

Concrètement, )(�f , )(�g , )(�h et )(�w sont des valeurs interpolées à partir du tableau des 
facteurs. L’emploi de ce tableau est discuté plus en détails à l’étape 4 (voir la section 6.1.1.6). 
Cette grille des facteurs est un vaste tableau de valeurs préétablies créé par modélisation 
stochastique pour un large éventail de combinaisons de l’ensemble des attributs de risque. Cet 
ensemble est défini par les caractéristiques des polices et des produits qui influent sur le profil 
de risque des activités : type des produits (définition des garanties), catégorie de fonds, âge 
atteint, ratio VC/VG, échéance résiduelle, etc.

66.1.1.2 Hypothèses pour les facteurs publiés de la méthode du TBFPR

Chaque nœud du tableau des facteurs est le résultat de la modélisation d’une cellule donnée 
suivant l’hypothèse d’un dépôt unique de 100 $.

Tableau 1 : Hypothèses du modèle et caractéristiques du produit

Frais de compte (RFG) Varient selon la catégorie de fonds; voir le tableau 2 de la 
présente section (page 106).

Marge de compensation de 
base 100 points de base par année

Description des PDMG

� RP = remboursement des primes
� CUMUL = cumul de 5 % (taux composé), bloqué à l’âge 

de 80 ans
� VMA = rétablissement annuel (valeur maximale à 

l’anniversaire), bloqué à l’âge de 80 ans
� PDMG_10 = contrat de report sur 10 ans
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Description des PEMG et 
des GMRE

� FIXE = date d’échéance fixe
� GMRE_10 = prestation avec garantie minimale de rachat 

après 10 ans
� PEMG_10 = prestation avec report sur 10 ans à 

l’échéance

Ajustement de la VG au
retrait

La valeur marchande au prorata et la valeur au pair sont 
testées séparément.

Frais de rachat Ignorés (Nuls).

Taux de déchéance de base 6 % par année pour toutes les durées; voir aussi « Facteur de 
déchéance dynamique ».

Retraits partiels Taux nivelé de 4 % par année pour toutes les durées (en % de 
la VC). Aucune dynamique.

Taux de report 
(renouvellement) 85 % tous les 10 ans (PDMG_10 et PEMG_10 seulement).

Facteur de déchéance 
dynamique

Taux de déchéance réel = � � [ Taux de déchéance de base ], 
où :

� �
�
�
�

�

�
�
�

�
�
�

�
�
�

�
����

�

�
�
�

�
�
�
�

�
�
	�� 
� ),(,, ThMINdc
VC
VGbaMAXMIN ���

�� = 1,6667, �
 = 0,3333, a = –0,0952, b = 0,8010, 
c = 0,6279, d = 0,0654, h = 10 et T = période d’ici la prochaine 
échéance.

Mortalité
100 % de la table 1986-1992 de l’Institut canadien des 
actuaires (« ICA ») pour les hommes, âge au dernier 
anniversaire, agrégée, ultime

Frais fixes, frais annuels Ignorés (Nuls).

Taux d’escompte Taux annuel effectif de 5,5 % (non dynamique).

Rétablissement facultatif de 
la VG

Dès que le ratio VC/VG dépasse 115 % (maximum de 
2 rétablissements par année). Aucun rétablissement autorisé 
au cours des 10 ans précédant l’échéance finale du contrat.

Rachat « dans le cours »
(GMRE_10 seulement)

Dès que la prestation est payable (10 ans après l’émission ou 
le dernier rétablissement) et que le ratio VC/VG est inférieur à 
85 %.

Notes afférentes au développement des facteurs

� Le cumul des PDMG est composé (ni intérêt simple, ni majoré à chaque anniversaire) et 
s’applique à la valeur garantie lors du cumul précédent.
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� Le taux de déchéance de base est le taux de résiliation des polices (rachats). On présume 
que la résiliation (le rachat) survient tout au long de l’année de la police, et non 
uniquement à l’anniversaire.

� On présume que les retraits partiels surviennent à la fin de chaque période (trimestre).

� Les frais de compte (RFG) représentent la somme (annuelle, en points de base) des 
montants imputés aux fonds des titulaires de police (p. ex., la somme des frais de gestion 
des placements, des charges au titre de la mortalité et des dépenses, des primes de 
risque, des frais de police et d’administration, etc.). On présume que ces frais surviennent 
tout au long de l’année de la police, et non uniquement à l’anniversaire.

� Dans le cas des PDMG_10 et des PEMG_10, le contrat est reconduit pour 10 ans, et ce, 
tous les 10 ans. La prestation garantie est rétablie à Z % de la VC (après versement d’une 
prestation majorée à échéance pour les garanties « dans le cours »), où Z vaut 
habituellement 75 ou 100.

� La garantie minimale de rachat à l’échéance (GMRE_10) s’applique 10 ans après 
l’émission du contrat. Si la valeur garantie à 10 ans est plus élevée que la valeur au 
compte lors du rachat, une prestation additionnelle égale à la différence est versée.

Tableau 2 : Frais de compte (points de base par année)

Catégorie d’actif / Fonds Frais de compte (RFG)

Marché monétaire 110

Revenu fixe (obligations) 200

Équilibré 250

Titres à faible volatilité 265

Titres très diversifiés 265

Titres à risque intermédiaire 280

Titres dynamiques/exotiques 295

Les taux annualisés d’épuisement total des fonds (c.-à-d. comprenant le taux fixe de retrait 
partiel annuel de 4 %) pour divers ratios VC/VG et différentes échéances résiduelles sont 
indiqués à la figure 1.
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Figure 1 : Taux d’épuisement des fonds (déchéance + retrait partiel)
selon le ratio VC/VG et l’échéance résiduelle

Taux total annuel d’épuisement des fonds
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6.1.1.3 Étape 1 - Classification de l’actif sous-jacent

Les critères suivants doivent servir à choisir les facteurs, les paramètres et les formules de 
l’actif sous-jacent que représente une prestation garantie donnée. Lorsque disponible, la 
volatilité du rendement total annualisé à long terme du fonds (ou une référence appropriée) 
devrait respecter les limites prescrites. À cette fin, l’expression « long terme » s’entend du 
double de la période de projection moyenne qui serait appliquée lors de l’essai du produit dans 
un modèle stochastique (habituellement au moins 25 ans).

Lorsque les données relatives au fonds ou la référence sont insuffisantes ou non fiables, l’actif 
sous-jacent du fonds devrait être promu à une catégorie de volatilité supérieure à la catégorie 
autrement désignée. Dans le cadre de l’examen de la classification des actifs, on doit tenir 
compte de la volatilité supplémentaire des rendements attribuable à la présence d’un risque sur 
les devises, des effets de liquidité (acheteur-vendeur), de la vente à découvert et des positions 
spéculatives.

Les actifs sous-jacents et les fonds doivent être classés dans l’une des sept (7) catégories 
d’actif suivantes :

1. Marché monétaire

2. Revenu fixe
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3. Équilibré

4. Titres à faible volatilité

5. Titres très diversifiés

6. Titres à risque intermédiaire

7. Titres dynamiques/exotiques

Marché monétaire/court terme. Le fonds est investi dans des instruments du marché 
monétaire à échéance résiduelle moyenne de moins de 365 jours.

Revenu fixe. Les fonds sont investis principalement dans des titres à revenu fixe caractérisés 
« placements de qualité ». Jusqu’à 25 % des sommes contenues dans cette catégorie peuvent 
être investies dans des titres boursiers diversifiés ou dans des obligations à rendement élevé. 
La volatilité prévue du rendement de cette catégorie de fonds sera inférieure à celle des fonds 
équilibrés.

Équilibré. Cette catégorie renferme des titres à revenu fixe et une plus grande proportion de 
titres boursiers. La composante « revenu fixe » doit être supérieure à 25 % du portefeuille. En 
outre, toute composante de titres dynamiques ou « spécialisés » ne doit pas dépasser le tiers 
(33,3 %) du total des titres boursiers détenus. Si le fonds contrevient à l’une de ces règles, il 
doit être classé comme fonds d’investissement en actions. La volatilité à long terme de ces 
fonds oscille habituellement entre 8 % et 13 %.

Titres à faible volatilité. Ce fonds est comparable au fonds de titres très diversifiés et 
s’accompagne des caractéristiques supplémentaires indiquées ci-après. Seuls les fonds qui 
seraient par ailleurs groupés dans les titres très diversifiés sont admissibles à ce fonds. Dans le 
cas des fonds étrangers, la volatilité doit tenir compte de l’incidence du taux de change.

La volatilité prévue du fonds devrait être inférieure à 15,5 % (sur une base annuelle) et la 
composante de titres dynamiques/exotiques du fonds de titres devrait être inférieure à 33,3 %
du montant des titres boursiers totaux établi selon la valeur marchande. En outre, l’ensemble de 
l’actif doit remplir au moins l’une des conditions suivantes :

� le fonds conserve en permanence des soldes d’encaisse et de revenu fixe relativement 
élevés (plus de 10 % de la valeur marchande de l’actif) dans le cadre de sa stratégie de 
placement;

� le fonds est axé sur le « revenu » et renferme une proportion importante (plus de 10 % de 
la valeur marchande de l’actif) d’actions à dividendes élevés et périodiques qui sont 
automatiquement réinvestis dans le fonds.

Titres très diversifiés. Les fonds sont investis dans un portefeuille très diversifié de titres 
canadiens, américains et internationaux. La composante des titres internationaux doit 
comprendre des titres liquides sur des marchés bien développés. Les fonds regroupés dans 
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cette catégorie affichent une volatilité à long terme comparable à celle du TSX. La volatilité à 
long terme de ces fonds devrait normalement osciller entre 13 % et 19 %.

Titres à risque intermédiaire. Cette catégorie de fonds comporte des caractéristiques du 
portefeuille de titres très diversifiés et du portefeuille de titres dynamiques. La volatilité à long 
terme de ces fonds oscille entre 19 % et 25 %.

Titres dynamiques/exotiques. Cette catégorie se compose de fonds plus risqués auquel cas 
le risque peut provenir a) de marchés sous-développés, b) de marchés incertains, c) d’une 
grande volatilité du rendement, d) d’une grande spécificité (p. ex., un secteur d’activité précis), 
etc. De façon générale, ces fonds (ou ce marché de référence) n’ont pas suffisamment 
d’antécédents pour permettre le calcul d’une volatilité à long terme ou encore, leur volatilité est 
très élevée. Cette catégorie doit être employée chaque fois que la volatilité prévue à long terme 
(sur une base annuelle) ne peut être déterminée ou dépasse 25 %.

Sélection de catégories de placement pertinentes. La sélection de la catégorie de 
placements pertinente doit s’effectuer au niveau auquel s’applique la garantie. Dans le cas de 
garanties s’appliquant à chaque dépôt, la sélection du fonds est simple. Cependant, lorsque la 
garantie s’applique à plusieurs dépôts ou à un contrat global, l’approche peut être plus 
compliquée. Dans ce cas, il convient de déterminer pour chaque police la catégorie dans 
laquelle les placements doivent être regroupés et de classer les actifs qui s’y rapportent en 
conséquence.

On a alors recours à un processus individuel qui désigne les fonds « regroupés », détermine le 
profil de risque des fonds détenus (permet éventuellement de calculer la volatilité attendue à 
long terme des fonds d’après les repères du marché indiqués) et permet de classer l’actif total 
sous-jacent dans l’une des catégories définies. L’actif sous-jacent s’entend ici des actifs 
composant les fonds (options d’investissement des fonds distincts ou du compte général) sur la 
base desquels la garantie sera déterminée. Par exemple, si la garantie s’applique séparément 
pour chaque année de dépôt dans le contrat, le processus susmentionné serait appliqué de 
façon distincte pour ce qui est de l’exposition au risque chaque année de dépôt.

En somme, le jumelage de la garantie au titre des prestations (c.-à-d. l’actif sous-jacent qui 
s’applique au calcul des prestations minimales garanties) à l’une des catégories d’actif 
prescrites comporte plusieurs étapes :

1. Jumeler chaque option d’investissement des fonds distincts ou du compte général à l’une 
des catégories d’actif prescrites. Le jumelage de certains fonds ira de soi, mais, dans 
d’autres cas, il faudra passer en revue la politique d’investissement, les repères de 
rendement, la composition et la volatilité à long terme du fonds.

2. Combiner les engagements jumelés pour déterminer la volatilité à long terme prévue du 
portefeuille actuel de fonds. Cela exige un calcul fondé sur la volatilité à long terme prévue 
de chaque fonds et sur la corrélation entre les catégories d’actif prescrites indiquées au 
tableau 3 (page 111).

3. Évaluer la composition de l’actif et la volatilité prévue (calculée à l’étape 2) du portefeuille 
actuel pour déterminer la catégorie d’actif qui reflète la mieux l’actif sous-jacent, en tenant 
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dûment compte des contraintes et des directives mentionnées précédemment dans la 
présente section.

À l’étape 1, l’assureur ne doit utiliser les résultats réels du fonds, soit les rendements 
historiques comprenant les réinvestissements, que pour guider la détermination de la volatilité à 
long terme prévue. En raison de la limitation des données et de changements des objectifs, des 
styles ou de la gestion des placements (p. ex., regroupement de fonds, révision de la politique 
sur les placements, différents gestionnaires de fonds, etc.), l’assureur pourrait devoir accorder 
plus de poids à la volatilité à long terme prévue des rendements de référence du fonds. De 
façon générale, l’assureur doit faire preuve de prudence et ne pas être trop optimiste en 
supposant que les rendements futurs seront systématiquement moins volatiles que les marchés 
sous-jacents.

À l’étape 2, l’assureur doit calculer la « volatilité des fonds actuels détenus » (��pour le fonds 
sous-jacent à classifier) au moyen de la formule suivante, en utilisant les facteurs de volatilité et 
de corrélations figurant au tableau 3.

��
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j
jiijjiww

1 1
����
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�
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k
k

i
i VC

VC
w représente la valeur relative du fonds i exprimée en proportion de la valeur 

totale du contrat;

� ij� est le facteur de corrélation entre les catégories d’actif i et j;

� i� est la volatilité de la catégorie d’actif i (tableau 3).
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Tableau 3: Facteurs de volatilité et corrélations des catégories d’actif prescrites

VOLATILITÉ 
ANNUELLE

COMPTE 
GÉNÉRAL

MARCHÉ 
MONÉTAIRE

REVENU 
FIXE ÉQUILIBRÉ

TITRES À 
FAIBLE 

VOLATILITÉ

TITRES TRÈS 
DIVERSIFIÉS

TITRES À 
RISQUE 

INTERMÉD.

TITRES 
DYNAMIQUES

1 % COMPTE 
GÉNÉRAL 1 0,50 0,15 0 0 0 0 0

1 % MARCHÉ 
MONÉTAIRE 0,50 1 0,20 0 0 0 0 0

6 % REVENU FIXE 0,15 0,20 1 0,50 0,25 0,25 0,20 0,10

11 % ÉQUILIBRÉ 0 0 0,50 1 0,80 0,95 0,75 0,65

15 %
TITRES À 
FAIBLE 

VOLATILITÉ
0 0 0,25 0,80 1 0,80 0,75 0,65

17 % TITRES TRÈS 
DIVERSIFIÉS 0 0 0,25 0,95 0,80 1 0,75 0,65

22 %
TITRES À 
RISQUE 

INTERMED.
0 0 0,20 0,75 0,75 0,75 1 0,70

26 % TITRES 
DYNAMIQUES 0 0 0,10 0,65 0,65 0,65 0,70 1

Par exemple, supposons que trois fonds (à revenu fixe, à titres très diversifiés et à titres 
dynamiques) sont offerts à des clients pour un produit comportant une garantie visant 
l’ensemble du contrat (c.-à-d. pour tous les fonds détenus aux termes de la police). La valeur 
des fonds détenus (en dollars) pour cinq exemples de polices est présentée au tableau 4.
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Tableau 4 : Exemple de classement des fonds

1 2 3 4 5

VM Fonds X (revenu fixe) : 5 000 6 000 8 000 - 5 000

VM Fonds Y (titres très diversifiés) : 9 000 5 000 2 000 5 000 -

VM Fonds Z (titres dynamiques) : 1 000 4 000 - 5 000 5 000

Valeur marchande totale : 15 000 $ 15 000 $ 10 000 $ 10 000 $ 10 000 $

VM Totale – Portefeuille de titres 10 000 $ 9 000 $ 2 000 $ 10 000 $ 5 000 $

Pourcentage de revenu fixe (A) : 33 % 40 % 80 % 0 % 50 %

Test de revenu fixe (A>75 %) : Non Non Oui Non Non

% de titres dynamiques (B): 10 % 44 % S.O. 50 % 100 %

Test du portefeuille équilibré 

(A>25 % et B<33,3 %) :
Oui Non S.O. Non Non

Volatilité des fonds détenus : 12,0 % 12,1 % 6,5 % 19,6 % 13,6 %

Classification du fonds : Équilibré
Titres très 
diversifié* Revenu fixe

Titres à risque 
intermédiaire

Titres très 
diversifiés

* Bien que la volatilité laisse supposer un « fonds équilibré », les critères de fonds équilibré 
n’ont pas été respectés. Ce portefeuille passe au niveau de celui des titres très diversifiés. 
Dans le cas des fonds classés dans les titres très diversifiés, il faudrait procéder à une 
analyse supplémentaire pour déterminer s’ils peuvent être reclassés parmi les titres à faible 
volatilité. Dans l’exemple précité, aucun ne satisfait aux critères.

La volatilité des fonds détenus pour la police no 1 correspond à 

où

%,

),,,(),,,(),,,(

%,

,,,

33880

260170650
15
1

15
92260060100

15
1

15
52170060250

15
9

15
52

11041

260
15
1170

15
9060

15
5 222



���
�
�

�
�
	 ������

�
�

�
�
	 ������

�
�

�
�
	 ��



�
�
�

�
�
	 ���

�
�

�
�
	 ���

�
�

�
�
	 �

B

A

Il importe de noter que la volatilité serait sous-estimée si nous devions supposer l’absence de 
toute corrélation (p. ex., tous les rendements sur les marchés sont indépendants) puisque B
contribue de façon importante à la valeur finale.
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66.1.1.4 Étape 2 - Détermination des attributs de risque

La démarche par tableaux appliquée au TBFPR produit une grille multidimensionnelle en 
testant un grand nombre de combinaisons des attributs des polices. Les résultats sont exprimés 
sous forme de facteurs. Le TBFPR est calculé en consultant (au moyen d’une « clé ») les 
vastes tableaux multidimensionnels de valeurs et en procédant par interpolation linéaire 
multidimensionnelle. La « clé » de recherche dépend des attributs de risque de la police définie 
ainsi :

�  , , , , , , , , , ,P G A F X M T R S� � !�

où

� � est le ratio VC/VG de la prestation garantie à l’étude;

� ! est le « Delta RFG »;

� R est le taux d’utilisation de l’option de rétablissement facultatif (le cas échéant);

� S est le taux de rachat « dans le cours » des polices GMRE_10.

Le « Delta RFG » est calculé d’après la différence entre le RFG réel et sa valeur présumée aux 
fins d’essai des facteurs (tableau 2, page 106), sous réserve d’un plafond (plancher) de 
100 points de base (-100 points de base). On trouvera des précisions au tableau 5 (page 116).

Pour les PDMG, on compte 4 � 2 � 2 � 7 � 4 � 4 � 5 � 7 � 3 � 2 = 376 320 « nœuds » dans le 
tableau des facteurs de base. L’interpolation ne sera permise que pour six (6) dimensions :
l’âge à l’échéance du contrat (M), l’âge atteint (X), la période d’ici la prochaine échéance (T), le 
ratio VC/VG (�), le Delta RFG (!) et le taux d’utilisation de l’option de rétablissement (R). Le 
taux de rachat « dans le cours » ne s’applique pas aux PDMG.

Pour les PEMG, on compte 3 � 2 � 2 � 7 � 1 � 7 � 5 � 7 � 3 � 2 � 2 = 246 960 « nœuds » dans 
le tableau des facteurs de base. L’interpolation ne sera permise que pour six (6) dimensions :
l’âge à l’échéance du contrat (M), la période d’ici la prochaine échéance (T), le ratio VC/VG (�), 
le Delta RFG (!), le taux d’utilisation de l’option de redressement (R) et le taux de rachat « dans 
le cours » (S). Le taux de rachat « dans le cours » (S) ne s’applique qu’au produit 
« GMRE_10 ». Les tests des PEMG et des GMRE supposent que tous les assurés ont atteint 
l’âge de 55 ans à la date de calcul.

Des fonctions sont prévues pour aider l’assureur à appliquer la méthodologie du TBFPR. Ces 
fonctions, qui sont décrites plus en détails à l’étape 4 (voir la section 6.1.1.6), effectuent la 
recherche nécessaire dans les tableaux de facteurs et les interpolations linéaires 
multidimensionnelles qui s’y rattachent. Si un assureur ne peut utiliser les outils à sa disposition, 
il devra développer son propre logiciel. Dans ce cas, l’assureur devrait communiquer avec 
l’Autorité pour obtenir des consignes précises.
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Les facteurs PDMG et PEMG/GMRE se retrouvent, respectivement, dans les fichiers 
« GMDBFactors_CTE95.csv » et « GMMBFactors_CTE95.csv ». Il s’agit de fichiers texte 
renfermant des valeurs séparées par des virgules où chaque ligne indique les facteurs d’une 
police d’essai d’après la clé de recherche qui s’y rattache. Les lignes se terminent par des 
caractères de nouvelle ligne et d’interligne. Des facteurs sont également prévus au niveau de 
confiance ECU (80); les fichiers pertinents sont « GMDBFactors_CTE80.csv » et 
« GMMBFactors_CTE80.csv ». Les facteurs des fichiers « GMDBFactors_CTE95.csv » et 
« GMMBFactors_CTE95.csv » doivent être utilisés pour déterminer les fonds propres requis.

Chaque ligne des tableaux de facteurs comporte trois colonnes, qui sont décrites plus en détails 
ci-après.

1 2 3

Identificateur d’essai (clé) Facteur de coût de base ou 
de diversification

Facteur de marge de 
compensation de base ou 

zéro (s.o.)

Chaque cas d’essai (c.-à-d., un nœud sur la grille multidimensionnelle des facteurs) peut être 
identifié spécifiquement au moyen de sa clé, soit l’enchaînement des clés d’attributs des polices 
pertinentes (ou un sous-ensemble quelconque de ces dernières) précédé de l’un des codes de 
facteur. Les codes de facteur sont décrits ci-après :

Code de 
facteur Description

1 Facteurs de « coût » et de « marge de compensation » de 
base des PDMG

2 Facteurs de « coût » et « marge de compensation » de base 
des PEMG et des GMRE

3 Facteurs de redressement pour diversification de l’actif pour 
les options des PDMG

4 Facteurs de redressement pour diversification de l’actif pour 
les options des PEMG et des GMRE

5 Facteurs de redressement pour diversification chronologique 
pour les options des PDMG

6 Facteurs de redressement pour diversification chronologique 
pour les options des PEMG et des GMRE

Facteur de coût de base. Il s’agit du terme �  f � de la formule du TBFPR. Les valeurs du 
tableau des facteurs représentent un niveau de confiance ECU (95) (ou ECU (80)) de la 
distribution de l’échantillon32 de la valeur actualisée des flux de trésorerie des prestations 
                                        
32 En fait, la distribution de l’échantillon de la « valeur actualisée du coût net » = VA[demandes de prestations] –

VA[marge de compensation] a servi à déterminer les résultats de scénarios qui reposent sur la mesure de risque 
ECU (95). Les « facteurs de coût » et les « facteurs de marge de compensation de base » sont calculés d’après 
les mêmes scénarios.
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minimales garanties (excédant la valeur du compte) pour toutes les années futures (c.-à-d. 
jusqu’à l’échéance du contrat ou après 30 ans, selon la première éventualité), normalisée selon 
la valeur garantie courante33. Les clés des attributs des polices pour les facteurs de coût 
figurent au tableau 5 (page 116).

Facteur de marge de compensation de base. Il s’agit du terme �  g � de la formule du TBFPR.
Les valeurs du tableau des facteurs représentent un niveau de confiance ECU (95) (ou 
ECU (80)) de la distribution de l’échantillon de la valeur actualisée des flux de trésorerie des 
facteurs de marge de compensation pour toutes les années futures (c.-à-d. jusqu’à l’échéance 
du contrat ou après 30 ans, selon la première éventualité), normalisée selon le solde courant du 
compte. Les facteurs de marge de compensation de base reposent sur l’hypothèse 100ˆ �
points de base de « marge de compensation » (écart net disponible pour couvrir les prestations 
garanties). Les clés des attributs des polices pour les facteurs de marge de compensation 
figurent au tableau 5 (page 116).

Facteur de redressement pour diversification de l’actif. Il s’agit du terme �  h � de la formule 

du TBFPR. Le terme �  �  , , ,h h P G R S� est un facteur d’ajustement qui reflète les avantages 
de la diversification des fonds (composition de l’actif) pour l’assureur (c.-à-d. à l’échelle de 
l’ensemble du portefeuille). À noter que �  1h "� dépend du type de produit P, du niveau de 
garantie G, du taux d’utilisation de l’option de rétablissement R (le cas échéant) et du taux de 
rachat « dans le cours » S (GMRE seulement). Les clés de recherche des facteurs de 
redressement pour diversification de l’actif figurent au tableau 6 (page 118).

Le facteur de redressement (DF) doit être égal à 1 dans les fonctions Cout et TBFPR (voir la 
page 122).

Facteur de redressement pour diversification chronologique. Il s’agit du terme �  w � de la 

formule du TBFPR. Le terme �  �  , , , ,w w P G F R S� est un facteur de redressement qui vise à 
saisir les avantages (c.-à-d. la réduction nette du coût des prestations garanties) d’un profil 
d’échéances dispersé. Ce redressement s’applique uniquement au facteur de garantie à 
l’échéance, et non aux facteurs des prestations de décès. À noter que �  1w "� dépend aussi de 
la catégorie de fonds F. Si l’assureur ne satisfait pas au critère de redressement pour 
diversification chronologique, alors �  1w � (c.-à-d., il n’y a aucun avantage pour diversification 
chronologique).

Même si la structure autorise d’autres valeurs, le facteur de redressement pour diversification 
chronologique des PDMG est fixé à 1. Les clés de recherche des facteurs de redressement 
pour diversification chronologique figurent au tableau 7 (page 118).

Ce facteur est fixé à 0 ou à 1 d’après les résultats d’un test de diversification chronologique.

                                        
33 En d’autres termes, les « facteurs de coût de base » sont exprimés « par 1 $ de prestations garanties 

courantes » et les « facteurs de marge de compensation » le sont « par 1 $ de solde du compte » sur la base 
d’un écart disponible de 100 points de base par année.
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Pour exécuter le test, les échéances en vigueur pour chaque produit et chaque garantie à 
l’échéance doivent être groupées selon le nombre de trimestres jusqu’à l’échéance (p. ex., 1, 2, 
…, N). Dans le cas des polices à durée limitée assorties d’une option de renouvellement 
(« report »), la date d’échéance la plus rapprochée (et non la date d’échéance finale de la 
police) doit être utilisée. La valeur marchande pour chaque trimestre futur est déterminée à 
partir de la valeur marchande à la date du calcul.

Si la valeur marchande courante au cours d’un trimestre donné est supérieure à 10 % de la 
valeur totale, le portefeuille échoue le test. Si la valeur marchande courante au cours de chaque 
trimestre est égale ou inférieure à 10 % de la valeur totale, le portefeuille réussit le test. Si le 
portefeuille échoue le test, le facteur DT est fixé à 0 dans les fonctions Cout et TBFPR (voir la 
page 122). Dans les autres cas, il est fixé à 1.

Tableau 5 : Grille de nœuds des facteurs de coût et de marge de compensation

Attributs des polices Clé : Valeurs possibles et description

Type de produit, P.

PDMG
0 : Remboursement des primes.
1 : Cumul (5 % par année).
2 : Valeur maximale à l’anniversaire (VMA).
3 : Report sur 10 ans.

PEMG 
&

GMRE

0 : Échéance fixe.
1 : Valeur de rachat (10 ans) (prestation versée 

au rachat).
2 : Non utilisé.
3 : Report sur 10 ans.

Niveau de garantie (% des dépôts), G. 0 : 75 %
1 : 100 %

Ajustement de la VG au retrait partiel, A. 0 : Au prorata, selon la valeur marchande.
1 : Au pair.

Catégorie de fonds, F.

0 : Non utilisé.
1 : Marché monétaire.
2 : Revenu fixe (obligations).
3 : Équilibré.
4 : Titres à faible volatilité.
5 : Titres très diversifiés.
6 : Titres à risque intermédiaire.
7 : Titres dynamiques/exotiques.

Âge à l’échéance du contrat, M.
(années depuis la date d’évaluation)

PDMG

0 : 5 ans
1 : 15 ans
2 : 25 ans
3 : 30 ans

PEMG 
&

GMRE

0 : 1 an 4 : 10 ans
1 : 3 ans 5 : 20 ans
2 : 5 ans 6 : 30 ans
3 : 8 ans

Âge atteint (dernier anniversaire), X. PDMG 0 : 35 2 : 65
1 : 55 3 : 75

PEMG 
&

GMRE
0 : 55
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Attributs des polices Clé : Valeurs possibles et description

Période d’ici la prochaine échéance, T.
(années depuis la date d’évaluation)

0 : 1 an 3 : 8 ans
1 : 3 ans 4 : 10+ ans
2 : 5 ans

Ratio solde courant à valeur garantie, �.
0 : 0,25 4 : 1,25
1 : 0,50 5 : 1,50
2 : 0,75 6 : 2,00
3 : 1,00

Écart entre les charges annuelles du 
compte et les hypothèses du tableau 2 à 
la page 106 (« Delta RFG »), !

0 : 
100 points de base
1 : 0 point de base
2 : +100 points de base

Taux d’utilisation de l’option de 
rétablissement, R. 0 : 0 % 1 : 100 %

Taux de rachat « dans le cours » (GMRE 
seulement), S. 0 : 0 % 1 : 100 %

Il importe de noter que les clés de recherche des tableaux de facteurs définissent certaines 
valeurs de façon différente des paramètres (arguments) qui sont transmis aux fonctions de
recherche et d’extraction, comme l’indique le tableau ci-après. On trouvera des précisions à 
l’étape 4 (voir la section 6.1.1.6).

Attribut de la police Définition de la clé Argument de la fonction

Âge à l’échéance du contrat, 
M

Années depuis la date d’évaluation, 
soit [Âge à l’échéance du contrat] 
moins [Âge atteint]

Âge réel à l’échéance du 
contrat

Ratio VC/VG, � Ratio du solde courant (VC) à la 
valeur garantie (VG)

VC et VG sont fournis 
séparément

Delta RFG, !

[RFG réel] moins [RFG présumé], en 
points de base. Les taux du RFG
présumé sont indiqués au tableau 2
(page 106).

Le RFG (taux annualisé, en 
points de base par année) est 
transmis directement
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Tableau 6 : Grille de nœuds des facteurs de redressement pour
diversification de l’actif

Attribut de la police Clé : Valeurs possibles et description

Type de produit, P.

PDMG

0 : Remboursement des primes.
1 : Cumul (5 % par année).
2 : Valeur maximale à l’anniversaire (VMA).
3 : Report sur 10 ans.

PEMG 
&

GMRE

0 : Échéance fixe.
1 : Valeur de rachat (10 ans) (prestation versée 

au rachat).
2 : Non utilisé.
3 : Report sur 10 ans.

Niveau de garantie (% des dépôts), G. 0 : 75 % 1 : 100 %

Taux d’utilisation de l’option de 
rétablissement, R. 0 : 0 % 1 : 100 %

Taux de rachat « dans le cours » (GMRE 
seulement), S. 0 : 0 % 1 : 100 %

Tableau 7 : Grille de nœuds des facteurs de redressement pour
diversification chronologique

Attribut de la police Clé : Valeurs possibles et description

Type de produit, P.

PDMG

0 : Remboursement des primes.
1 : Cumul (5 % par année).
2 : Valeur maximale à l’anniversaire (VMA).
3 : Report sur 10 ans.

PEMG 
&

GMRE

0 : Échéance fixe.
1 : Valeur de rachat (10 ans) (prestation versée 

au rachat).
2 : Non utilisé.
3 : Report sur 10 ans.

Niveau de garantie (% des dépôts), G. 0 : 75 % 1 : 100 %

Catégorie de fonds, F.

0 : Non utilisé.
1 : Marché monétaire.
2 : Revenu fixe (obligations)
3 : Équilibré.
4 : Titres à faible volatilité.
5 : Titres très diversifiés.
6 : Titres à risque intermédiaire.
7 : Titres dynamiques/exotiques.

Taux d’utilisation de l’option de 
rétablissement, R. 0 : 0 % 1 : 100 %

Taux de rachat « dans le cours » (GMRE 
seulement), S. 0 : 0 % 1 : 100 %
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66.1.1.5 Étape 3 - Repérage des nœuds appropriés

Le tableau 8 fournit certains exemples de clés de recherche (en supposant que les charges en 
fonction des fonds, en taux annuel, sont égales à l’hypothèse de base, d’où ! = 0), tandis que le 
tableau 9 indique les valeurs des « coûts de base » et « marge de compensation de base »
tirées du tableau des facteurs pour un échantillon de polices à PDMG et à PEMG. Toutes les 
polices de l’échantillon du tableau 9 utilisent un niveau de garantie de 100 %, des RFG de base 
et aucun rétablissement. Comme nous l’avons vu, les facteurs de marge de compensation de 
base des tableaux reposent sur l’hypothèse d’un écart disponible de 100 points de base. Les 

facteurs de marge de compensation sont donc établis par le ratio 
100
�

, où � = la marge de 

compensation réelle (en points de base par année) de la police évaluée. Par conséquent, le 
facteur de marge de la 7e police représente exactement la moitié du facteur pour le nœud 
« 11105214210 » (la 4e police de l’échantillon au tableau 9), soit 0,02093 = 0,5 × 0,04187.

Si un produit comporte plus d’une option (c.-à-d., une prestation garantie), à moins que 
l’assureur ne propose une solution de rechange justifiable pour répartir la marge totale 
disponible entre les divers types de garantie (p. ex., des charges pour le risque clairement 
définies), la répartition doit se faire en fonction des coûts bruts proportionnels des prestations 
garanties. Un exemple de cette répartition se retrouve à la section 6.1.1.8.

Tableau 8 : Exemples de clés de recherche

CLÉ
TYPE 

DE 
NŒUD

PRODUIT / 
%VG

AJUST. 
VG

CATÉGOR. 
DE FONDS

ÂGE ATT. / 
ÂGE ÉCH.

PROCH. 
ÉCH.

VC/V
G

% UTILIS. 
RÉTABL.

% ÉCH. 
DLC

10103214110 A PDMG-RDP / 
100 % Prorata Équilibré 65 / 80 10+ 50 % 0 % S.O.

200150444110 A PEMG-Fixe / 
75 % Au pair Titres très 

diversifiés 55 / 75 5 125 % 100 % S.O.

3311 B PDMG_10 / 
100 % S.O. S.O. S.O. S.O. S.O. 100 % S.O.

43100 B PEMG_10 / 
100 % S.O. S.O. S.O. S.O. S.O. 0 % S.O.

611411 C GMRE_10 / 
100 % S.O.

Titres à 
faible 

volatilité
S.O. S.O. S.O. 100 % 100 %

A = Facteurs de coût de base et de marge de compensation; B = Facteurs de redressement pour 
diversification de l’actif; C = Facteurs de redressement pour diversification chronologique.
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Tableau 9 : Exemples de nœuds de la grille des facteurs de base

CLÉ PRODUIT AJUST. 
VG

CATÉGOR. 
DE FONDS

ÂGE ATT. / 
ÂGE ÉCH.

PROCH. 
ÉCH. VC/VG COMP. FACTEUR 

DE COÛT
FACTEUR 

DE 
MARGE

10113124310 PDMG RDP Au pair Équilibré 55 / 80 10+ 1,00 100 0,01802 0,05762

10113214310 PDMG RDP Au pair Équilibré 65 / 80 10+ 1,00 100 0,03926 0,04747

10113302310 PDMG RDP Au pair Équilibré 75 / 80 5 1,00 100 0,04443 0,02653

11105214210 PDMG
Cumul 5 % Prorata Titres très 

diversifiés 65 / 80 10+ 0,75 100 0,16780 0,04187

11105214310 PDMG 
Cumul 5 % Prorata Titres très 

diversifiés 65 / 80 10+ 1,00 100 0,13091 0,04066

11105214410 PDMG 
Cumul 5 % Prorata Titres très 

diversifiés 65 / 80 10+ 1,25 100 0,09925 0,03940

11105214210 PDMG
Cumul 5 % Prorata Titres très 

diversifiés 65 / 80 10+ 0,75 50 0,16780 0,02093

231050513100 PEMG_10 Prorata Titres très 
diversifiés 55 / 75 3 1,00 100 0,32250 0,05609

231050523100 PEMG_10 Prorata Titres très 
diversifiés 55 / 75 5 1,00 100 0,25060 0,05505

231050533100 PEMG_10 Prorata Titres très 
diversifiés 55 / 75 8 1,00 100 0,16758 0,05545

66.1.1.6 Étape 4 - Détermination des fonds propres requis à l’aide des fonctions 
fournies

Des fonctions spéciales ont été prévues dans le fichier « SegFundFactorCalc.dll » (bibliothèque 
de liaisons dynamiques C++) pour l’extraction des facteurs de « coût », de « marge de 
compensation » et de « diversification » dans les fichiers de facteurs et pour l’exécution de 
l’interpolation linéaire multidimensionnelle. Des fonctions personnalisées intégrées à une 
« macro complémentaire » Microsoft® Visual Basic sont incluses dans le fichier 
« AMFCalcFacteurs.xla » afin de permettre l’appel des routines de C++ dans Microsoft Excel 
avec VBA34. Les arguments des fonctions sont décrits au tableau 10. Tous les paramètres ne 
s’appliquent pas à toutes les fonctions (c.-à-d., certaines sont facultatives et (ou) ne 
s’appliquent pas). Les clés des paramètres d’entrée sont présentées au tableau 5 (page 116).

Les instructions d’installation de l’application sont présentées à la section 6.1.1.7.

                                        
34 Visual Basic Edition Applications.
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Tableau 10 : Paramètres d’entrée (arguments) des fonctions de
recherche/extraction fournies

Paramètre d’entrée –
Nom de la variable Type de variable Description

B – BenefitType Entier long Code de type de prestation (1= PDMG, 2= PEMG/GMRE).

P – ProductCode Entier long Code de définition de produit.

G – GuarCode Entier long Code de niveau de garantie.

A – GVAdjustCode Entier long Ajustement de la VG au retrait partiel.

F – FundCode Entier long Code de catégorie de fonds.

M – FinalMatAge Virgule flottante double Âge du rentier à l’échéance du contrat (en années).

X – AttainedAge Virgule flottante double Âge atteint par le rentier (en années).

T – TimeToMat Virgule flottante double Période avant la date de la prochaine échéance (en années).

VCVG – MVGV Virgule flottante double Ratio du solde du compte à la valeur garantie (VC/VG).

RFG – MER Virgule flottante double Total équivalent des frais du compte (annualisée, en points de 
base).

R – ResetUtil Virgule flottante double Taux d’utilisation du rétablissement (de 0 à 1).

S – SurrenderUtil Virgule flottante double Taux de rachat « dans le cours » (de 0 à 1).

MC – RiskCharge Virgule flottante double Marge de compensation (annualisée, en points de base).

VC– AccountValue Virgule flottante double Solde actuel du compte, en dollars.

VG – GuarValue Virgule flottante double Valeur garantie actuelle, en dollars.

DF – FundDivAdj Virgule flottante double Fraction du redressement pour diversification de l’actif reflété 
dans le facteur de coût rajusté (de 0 à 1).

DT – TimeDivAdj Virgule flottante double Fraction du redressement pour diversification chronologique
reflété dans le facteur de coût rajusté (de 0 à 1).

Voir la page 115 pour les instructions de configuration des paramètres des facteurs DF et DT.

Selon la notation utilisée précédemment,

��
��� VCbasedetucodefacteurwhVGTBFPR
100
�]ˆ[)()( �� [facteur de marge de base]

)~(ˆ)~(ˆ
)~(ˆ)~(ˆ

)~()~()()(

��

��

���

GF

gVCfVG

gVCfwhVG




�
�

��
���
100

��
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Les fonctions VBA sont les suivantes :

Cout(B; P; G; A; F; M; X; T; VC; VG; RFG; R; S; MC; DF; DT)

Calcule le coût en dollars rajustés �  F̂ �� , avec interpolation entre les nœuds, le cas échéant. 
Les arguments S et MC sont obligatoires, bien que les calculs ne tiennent pas compte de 
l’argument MC (c.-à-d., la marge de compensation n’a aucune incidence sur la composante du 
« coût »). De plus, les calculs de PDMG ne tiennent pas compte de l’argument S (c.-à-d., S = 0
si B = 1). Les facteurs DF et DT sont facultatifs et on présume une valeur zéro s’ils sont 
absents.

Marge(B; P; G; A; F; M; X; T; VC; VG; RFG; R; S; MC; DF; DT)

Calcule la marge de compensation en dollars rajustés �  Ĝ �� , avec interpolation entre les 
nœuds, le cas échéant. L’argument S est obligatoire, bien que les calculs de PDMG n’en 
tiennent pas compte (c.-à-d., S = 0 si B = 1). Les facteurs DF et DT sont quant à eux facultatifs 
et les calculs n’en tiennent pas compte (c.-à-d., les facteurs de diversification s’appliquent 
uniquement à la composante du « coût »).

TBFPR(B; P; G; A; F; M; X; T; VC; VG; RFG; R; S; MC; DF; DT)

Calcule le TBFPR en dollars rajustés �  �  ˆF̂ G� � 
� � , avec interpolation entre les nœuds, le 

cas échéant. L’argument S est obligatoire, bien que les calculs de PDMG n’en tiennent pas 
compte (c.-à-d., S = 0 si B = 1). Les facteurs DF et DT sont facultatifs et on présume une valeur 
zéro s’ils sont absents.
L’utilisation de la fonction Cout avec VC = VC / VG, VG = 1 et DF = DT = 0 permet d’extraire le 
facteur de coût de base �  f �� . De la même manière, le facteur de marge de base �  g �� peut 
être obtenu en appelant la fonction Marge avec VG = VG / VC, VC = 1 et MC = 100.

À des fins de référence, la liste des routines C++ sous-jacentes se retrouve ci-après. Ces outils 
sont également disponibles à titre de fonctions VBA; leur nom est alors précédé du préfixe « x »
(p. ex., xFacteurCoutPDMG).

FacteurCoutPDMG(P; G; A; F; M; X; T; VCVG; RFG; R)

Calcule le facteur coût de base des PDMG �  �~f , avec interpolation entre les nœuds, le cas 
échéant.

FacteurMargePDMG(P; G; A; F; M; X; T; VCVG; RFG; R; MC)

Calcule le facteur de marge de compensation calibré des PDMG �  ĝ �� , avec interpolation entre 
les nœuds, le cas échéant. Dans ce cas particulier, le facteur de marge de compensation de 
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base (c.-à-d., par tableau) a déjà été calibré par le ratio 
100
�

pour tenir compte de la marge 

disponible réelle. Pour extraire le facteur par tableau �  g �� , utilisez MC = 100.

DiversificationFondsPDMG(P; G; R)

Calcule le facteur de redressement pour diversification de l’actif des PDMG �  h �� , avec 
interpolation entre les nœuds, le cas échéant.

DiversificationChronoPDMG(P; G; F; R)

Calcule le facteur de redressement pour diversification chronologique des PDMG �  w �� , avec 

interpolation entre les nœuds, le cas échéant. Actuellement, �  1w � � pour tous les nœuds; cet 
appel de fonction n’est donc pas requis pour les PDMG.

FacteurCoutPEMG(P; G; A; F; M; X; T; VCVG; RFG; R; S)

Calcule le facteur de coût de base des PEMG/GMRE �  �~f , avec interpolation entre les nœuds, 
le cas échéant.

FacteurMargePEMG(P; G; A; F; M; X; T; VCVG; RFG; R; S; MC)

Calcule le facteur de marge de compensation calibré des PEMG/GMRE �  �~ĝ , avec 
interpolation entre les nœuds, le cas échéant. Dans ce cas particulier, le facteur de marge de 

compensation de base (c.-à-d., par tableau) a déjà été calibré par le ratio 
100
�

pour tenir 

compte de la marge disponible réelle. Pour extraire le facteur par tableau �  g �� , utilisez MC =
100.

DiversificationFondsPEMG(P; G; R; S)

Calcule le facteur de redressement pour diversification de l’actif des PEMG/GMRE �  h �� , avec 
interpolation entre les nœuds, le cas échéant.

DiversificationChronoPEMG(P; G; F; R; S)

Calcule le facteur de redressement pour diversification chronologique des PEMG/GMRE �  w �� ,
avec interpolation entre les nœuds, le cas échéant.
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66.1.1.7 Installation et utilisation des routines de calcul de facteurs de l’Autorité 

Les fichiers indiqués au tableau 11 incluent les outils « Calcul de facteurs de l’AMF » fournis par 
l’Autorité pour permettre à l’assureur de calculer le TBFPR pour les options PDMG, PEMG et 
GMRE.

Tableau 11 : Outils de calcul de facteurs de l’Autorité– Fichiers requis

Nom du fichier Description

Setup.exe
Programme de configuration de Windows® 
servant à décompresser et à installer les outils 
de calcul.

AMFCalcFacteurs.xla

Macro complémentaire Microsoft® Excel Visual 
Basic. Cette fonctionnalité sert d’interface avec 
les routines C++ pour en permettre l’appel 
directement à partir de classeurs Microsoft® 
Excel (elles peuvent être appelées de la même 
manière que les fonctions Excel intégrées).

SegFundFactorCalc.dll
Bibliothèque de liaisons dynamiques C++ qui 
inclut les fonctions de recherche et 
d’interpolation décrites dans la section 6.1.1.7.

GMDBFactors_CTE95.csv
GMMBFactors_CTE95.csv 

Fichiers de valeurs séparées par des virgules 
(format texte) contenant les facteurs et les 
paramètres décrits à l’étape 2 (voir la 
section 6.1.1.4). Chacune des « lignes » du 
fichier correspond à une police d’essai identifiée 
par les clés de recherche du tableau 5
(page 116). Ces lignes incluent trois (3) entrées 
et se termine par des caractères de retour à la 
ligne et d’interligne. Voir l’étape 2 (voir la 
section 6.1.1.4) pour plus de détails. Des fichiers 
comprenant des facteurs au niveau de confiance 
ECU (80) sont également fournis.

Installation initiale des routines de calcul de facteurs de l’Autorité

Exécuter l’utilitaire de configuration et suivre les instructions à l’écran. Cette opération permettra 
de décompresser les fichiers et d’enregistrer le fichier DLL dans le registre des programmes de 
Windows.
Utilisation des routines de calcul de facteurs de l’Autorité

1. Ouvrir « AMFCalcFacteurs.xla » dans Microsoft® Excel.
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2. Lorsque la boîte de dialogue s’affiche, sélectionner le niveau de confiance ECU approprié 
pour le calcul (ECU (95) ou ECU (80)). Cette fonction permet de contrôler les tableaux de 
facteurs qui sont lus en mémoire. Ainsi, pour un classeur donné, on ne peut accéder qu’à 
un seul ensemble de fichiers de facteurs (c.-à-d. ECU (80) ou ECU (95)).

Notes au sujet des fonctions VBA :

� La macro complémentaire Microsoft® doit être chargée (dans Excel) avant d’appeler les 
fonctions VBA.

� Les fichiers de facteurs et la macro complémentaire Microsoft® Excel (*.xla) devront se 
retrouver dans le même répertoire.

� Pour afficher le programme VBA, appuyez sur [Alt-F11].

� Comme pour les fonctions Excel intégrées, un appel de fonction Excel de type VBA doit 
être précédé du caractère « + » ou « = ».

66.1.1.8 Exemple de calcul

Dans cet exemple, il est présumé que le portefeuille satisfait aux critères d’application des 
facteurs de redressement pour diversification chronologique. Les paramètres de police et de 
produit figurent au tableau 12.

Tableau 12 : Résultats pour des PEMG à 10 ans avec rétablissements facultatifs,
PDMG avec RDP nivelé sans rétablissements

Paramètre / Attribut Valeur Description / Notes

Valeur du compte (VC) 90,00 $ Valeur totale du compte à la date d’évaluation, en 
dollars.

Dépôt initial 100,00 $ Dépôt initial, en dollars.

PDMG (VG) 100,00 $ Prestation de décès minimale garantie courante, en 
dollars.

PEMG (VG) 100,00 $ Prestation à échéance minimale garantie courante, 
en dollars.

Niveau de garantie 100 % Valeur garantie initiale en % du dépôt initial.

Sexe Femme Réduire l’âge de 4 ans pour X et M (PDMG 
seulement).

Âge atteint réel (X) 62 Âge atteint à la date d’évaluation (en années).

Âge à l’échéance du contrat (M) 85 Âge à l’échéance du contrat (en années).

Période avant la prochaine 
échéance (T), PDMG 23 Période avant la prochaine date d’échéance/de 

report (en années).
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Paramètre / Attribut Valeur Description / Notes

Période avant la prochaine 
échéance (T), PEMG 3 Période avant la prochaine date d’échéance/de 

report (en années).

Ajustement de VG Prorata VG ajustée au prorata de la VM au retrait partiel.

Catégorie de fonds Titres très 
diversifiés

Garantie du contrat jumelée à des titres très 
diversifiés selon les instructions de classification des 
fonds de l’étape 1 (voir la section 6.1.1.3).

RFG 265 Total des charges imputées aux titulaires de police 
(en points de base).

Code de produit PDMG (P) 0 Code de définition de produit selon la clé de 
recherche du tableau 5 (page 116).

Code de produit PEMG (P) 3 Code de définition de produit selon la clé de 
recherche du tableau 5 (page 116).

Code de niveau de garantie (G) 1 Code de garantie selon la clé du tableau 5
(page 116).

Code d’ajustement de VG (A) 0 Ajustement de la VG au retrait partiel selon le 
tableau 5 (page 116).

Code de fonds (F) 5 Code de catégorie de fonds selon la clé de 
recherche du tableau 5 (page 116).

Recours au rétablissement des 
PEMG (R) 0,35 Taux d’utilisation du rétablissement (de 0 à 1).

Rachat « dans le cours » (S) 0 Taux de rachat « dans le cours » (de 0 à 1).

Écart total attribué (MC) 80 Marge de compensation totale combinée (PDMG et 
PEMG) (points de base par année).

Diversification de l’actif (DF) 1 Crédit pour diversification de l’actif.

Diversification chronologique 
(DT) 1 Crédit pour diversification chronologique (PEMG).

D’après les notations de la page 122,

��
��� VCbasedetucodefacteurwhVGTBFPR
100
�]ˆ[)()( �� [facteur de marge de base]

)~(ˆ)~(ˆ
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)~()~()()(

��

��

���
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�
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��
���
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��

�  �~ˆ
PDMGf = Cout(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 0,9; 1; 265; 0; 0; 80; 1; 1)

= 0,04592
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)~(ˆ �PEMGf = Cout(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 80; 1; 1)
= 0,32849

À défaut de charges de risque précises et bien définies pour chaque prestation garantie, l’écart 
total des frais est attribué en fonction du coût de la prestation, ce qui donne (en points de base 
par année) :

8198012264080
328490045920

045920 ,,
),,(

,
��

�
PDMG� points de base par année pour 

couvrir les PDMG et 197081980 ,, 
PEMG� points de base par année pour couvrir les 
PEMG.

)~(ˆ �PDMGF = Cout(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 90; 100; 265; 0; 0; 9,81; 1; 1)
= 4,59 = 0,04592 � 100 $

)~(ˆ �PEMGF = Cout(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 90; 100; 265; 0,35; 0; 70,19; 1; 1)
= 32,85 $ = 0,32849 � 100 $

À titre indicatif, les facteurs de coût de base (avant redressement pour diversification) sont les 
suivants :

)~(�PDMGf = Cout(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 0,9; 1; 265; 0; 0; 9,81)
= 0,04794

)~(�PEMGf = Cout(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 70,19)
= 0,36461

)~(�PDMGg = Marge(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 0,9; 1; 265; 0; 0; 100)
= 0,04697

)~(�PEMGg = Marge(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 100)
= 0,06890

)~(ˆ �PDMGG = Marge(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 90; 100; 265; 0; 0; 9,81)

= 0,41 $ = 0,04697 � 90 $ �

)~(ˆ �PEMGG = Marge(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 90; 100; 265; 0,35; 0; 70,19)

= 4,35 $ = 0,06890 � 90 $ �

�
�
�

�
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PDMGTBFPR = TBFPR(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 90; 100; 265; 0; 0; 9,81; 1; 1)
= 4,18 $
= 4,59 $ - 0,41 $

PEMGTBFPR = TBFPR(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 90; 100; 265; 0,35; 0; 70,19; 1; 1)
= 28,50 $
= 32,85 $ - 4,35 $

Finalement, le TBFPR de la police est de 4,18 $ + 28,50 $ = 32,68 $

Les facteurs de redressement pour diversification de l’actif et pour diversification chronologique 
peuvent aussi être obtenus au moyen d’autres fonctions en fixant DF ou DT à zéro tel que 
requis et en résolvant l’autre facteur.

Par exemple, si DF = 1 et DT = 0, la composante PEMG correspond à ce qui suit :

0,34307 = Cout(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 80; 1; 0)

Par contre, si DF = 1 et DT = 1, nous avons obtenu )~(ˆ �PEMGf = 0,32849 (voir plus haut dans la 
présente section). Le facteur de redressement pour diversification chronologique des PEMG est 

donc égal à .

66.1.1.9 Redressement des marges de compensation

Les frais de compte totaux équivalents (« RFG ») visent à tenir compte de tous les montants 
déduits des fonds des titulaires de police, et non uniquement ceux couramment exprimés sous 
forme de frais fondés sur les écarts. Le RFG doit comprendre, entre autres, les frais de gestion 
des placements, les charges au titre de la mortalité et des dépenses, les frais d’administration, 
les frais de police et les primes de risque. Il devra être exprimé en points de base par année 
correspondant au montant imputé à la valeur du compte. Il pourrait être nécessaire d’estimer 
l’équivalent du RFG si des droits sont prélevés sur les comptes des titulaires de police, mais ne 
sont pas exprimés en points de base de la valeur du compte.

La marge de compensation, �, représente le montant total disponible pour couvrir les 
prestations garanties et l’amortissement de l’allocation pour frais de rachat non amortis après 
prise en compte de la plupart des autres dépenses liées aux polices (dont les frais généraux). 
La marge de compensation, exprimée en points de base annuels imputés à la valeur du 
compte, doit être réputée disponible en permanence dans tous les scénarios futurs. Par contre, 
la marge de compensation ne doit pas inclure les frais par police comme les droits annuels liés 
aux polices puisqu’ils font partie des frais fixes. Il est souvent utile d’interpréter la marge de 
compensation sous la forme , où X correspond à la somme des montants 
suivants :

� les frais de gestion des placements et de consultation;

343070
32849095750
,
,, 

XRFG 
�
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� les commissions, les bonis (dividendes) et les paiements incitatifs;

� les frais de maintien;

� les montants requis pour amortir les frais d’acquisition non amortis (après déduction des 
droits de rachat applicables).

66.1.1.10 Composante des fonds propres nets

Les fonds propres nets requis sont obtenus en soustrayant le crédit pour cession en 
réassurance du total brut des fonds propres requis. Enfin, la composante des fonds propres 
nets s’obtient en soustrayant le crédit pour programme de couverture et les provisions 
techniques nettes détenues aux fonds propres nets requis.

6.1.2 Méthode en fonction des dates de paiement prévues

La composante des fonds propres nets est calculée en suivant ces étapes :

Étape 1 : Attribution des contrats à trois groupes

Les contrats de garanties liées aux fonds distincts sont attribués à trois groupes en fonction de 
l’échéance résiduelle et de l’âge du rentier à la date de fin du trimestre :

Groupe Caractéristiques

1 Contrats dont l’échéance résiduelle est de 1 an ou moins ou dont 
l’âge du rentier est de 85 ans ou plus.

2 Contrats dont l’échéance résiduelle est de plus de 1 an et dont l’âge 
du rentier est de moins de 85 ans, à l’exclusion des contrats dont 
l’échéance résiduelle est de plus de 5 ans et dont l’âge du rentier est 
de moins de 80 ans.

3 Contrats dont l’échéance résiduelle est de plus de 5 ans et dont l’âge 
du rentier est de moins de 80 ans.

Étape 2 : Répartition des provisions techniques à l’égard des garanties liées aux fonds distincts 
aux trois groupes

Les provisions techniques à l’égard des garanties liées aux fonds distincts pour l’ensemble du 
portefeuille (déterminées en conformité avec les normes de pratique actuarielles) sont réparties 
aux trois groupes en fonction des exigences d’après une ECU (80) calculées avec le logiciel de 
l’Autorité. En particulier, si P sont les provisions techniques à l’égard des garanties liées aux 
fonds distincts pour l’ensemble du portefeuille (déterminées en conformité avec les normes de 
pratique actuarielles), Ei est la somme des exigences d’après une ECU (80) pour les contrats 
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du groupe i calculées avec le logiciel de l’Autorité et P est positif, alors la provision technique 
répartie au groupe i est :

PP ii ��

où
)0,Emax()0,Emax()0,Emax(

)0,Emax(

321

i
i ��
�

Si P ���������������������������!��"#���?�������@��!�"#��\��#��������^

Étape 3 : Calcul de la composante des fonds propres nets pour les contrats du groupe 1

La composante des fonds propres nets pour les contrats du groupe 1 est calculée comme étant 
la différence entre le total brut des fonds propres requis pour les contrats du groupe 1 et P1, la 
provision technique répartie au groupe 1. Le total brut des fonds propres requis pour les 
contrats du groupe 1 correspond à la somme des montants de total brut des fonds propres 
requis de chacun des contrats du groupe 1.

Le total brut des fonds propres requis de chacun des contrats du groupe 1 est égal à :

ECU (95) + 50 % × (ECU (95) – ECU (80)),

où les valeurs ECU (80) et ECU (95) sont calculées avec le logiciel de l’Autorité.

Étape 4 : Calcul de la composante des fonds propres nets pour les contrats du groupe 2

La composante des fonds propres nets pour les contrats du groupe 2 est calculée comme étant 
la différence entre le total brut des fonds propres requis pour les contrats du groupe 2 et P2, la 
provision technique répartie au groupe 2. Le total brut des fonds propres requis pour les 
contrats du groupe 2 correspond à la somme des montants de total brut des fonds propres 
requis de chacun des contrats du groupe 2. Le total brut des fonds propres requis de chacun 
des contrats du groupe 2 est égal à une ECU (95), où les valeurs de l’ECU (95) sont calculées 
avec le logiciel de l’Autorité.

Étape 5 : Calcul de la composante des fonds propres nets pour les contrats du groupe 3

La composante des fonds propres nets pour les contrats du groupe 3 est calculée comme étant 
la somme de :

� 95 % de la composante des fonds propres nets à la fin du trimestre précédent pour les 
contrats classés dans le groupe 3 à la fin du trimestre précédent; et

� 5 % de l’excédent des montants de l’ECU (95) à la fin du trimestre en cours pour le groupe 
3 sur P3,

sous réserve

� d’un plancher égal à ECU (95) – 25 % × (ECU (95) – ECU (80)) – P3; et
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� d’un plafond égal à ECU (95) – P3.

Dans cette étape, ECU (80) et ECU (95) représentent respectivement les sommes des 
montants de l’ECU (80) et de l’ECU (95) du trimestre en cours pour le groupe 3 calculés avec le 
logiciel de l’Autorité.

Étape 6 : Calcul de la composante des fonds propres nets pour l’ensemble du portefeuille

La composante des fonds propres nets pour l’ensemble du portefeuille est calculée comme 
étant la somme des montants de composante des fonds propres nets obtenus aux étapes 3, 4 
et 5.

Informations additionnelles

Les assureurs qui utilisent cette méthode doivent le divulguer dans le Rapport sur l'attestation 
de la ligne directrice de fonds propres et y produire des renseignements sur les montants de 
composante des fonds propres nets en fonction des groupes prédéfinis relatifs à l’échéance 
résiduelle et à l’âge du rentier.

L’Autorité s’attend à ce que les assureurs qui utilisent cette méthode effectuent annuellement, 
ou plus fréquemment si nécessaire, des projections prospectives des exigences de fonds 
propres, particulièrement lorsque les profils d’échéance résiduelle et d’âge de rentier de ses 
contrats sont tels qu’il est prévu qu’un nombre important de contrats vont migrer d’un groupe 
prédéfini à un autre.

6.2 Facteurs personnalisés et modèles internes

L’Autorité peut permettre l’utilisation de modèles internes aux fins de l’imposition d’exigences de 
fonds propres applicables aux fonds distincts, et ce, tant pour les affaires canadiennes que pour 
les affaires étrangères. Ainsi, les assureurs qui souhaitent utiliser leurs modèles internes pour 
calculer des facteurs propres à un produit particulier ou à une entente de réassurance 
particulière ou afin de déterminer la composante des fonds propres nets pour les fonds distincts 
doivent répondre aux conditions décrites ci-après et obtenir une autorisation préalable de 
l’Autorité.

Au moment de la transmission de la demande à l’Autorité, les assureurs devraient être en 
mesure de démontrer que les modèles soumis sont entièrement documentés, en place et 
efficaces. De plus, les principales limites des modèles devraient être connues et documentées 
de même que les circonstances où les modèles fonctionnent efficacement ou non.
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6.2.1 Exigences générale pour l’utilisation des modèles internes

66.2.1.1 Examen et évaluation

Les modèles devraient faire l'objet d'un examen ou d’une évaluation par une personne 
compétente qui n’a pas participé à l'élaboration ou à la mise en œuvre des modèles. Sont 
reconnues « compétentes » les personnes ayant les habiletés d’analyse et les compétences 
spécifiques requises pour comprendre et évaluer les modèles. Dans ce contexte, l’examen 
devrait porter tant sur les modèles que sur les hypothèses retenues. L'examen devrait au moins 
englober l’évaluation des éléments suivants :

� l'intégrité, la fiabilité de même que la validation des données qui a été effectuée;

� le fonctionnement des modèles;

� l'existence et la pertinence de la méthode de validation des modèles et des hypothèses;

� la réplique des résultats de la modélisation;

� la suffisance de la documentation.

6.2.1.2 Lettre d’appui

De plus, au moment de faire la demande initiale ou d'en soumettre une nouvelle, l'actuaire 
devra fournir une lettre d'appui faisant état de la pertinence des modèles, du caractère 
raisonnable des résultats, ainsi que du bien-fondé de la réduction des fonds propres s’il y a lieu.

6.2.1.3 Modifications d’un modèle

Si un modèle qui a déjà été soumis à l’Autorité est sensiblement remanié, l’assureur devra 
soumettre son nouveau modèle à l’Autorité afin de continuer à bénéficier de l’autorisation. De la 
même façon, tout programme modifié devra se conformer aux exigences de la section 6.2.

Toutes autres modifications devront être clairement divulguées dans le Rapport sur l'attestation 
de la ligne directrice de fonds propres.

6.2.1.4 Conformité permanente aux exigences

La documentation certifiant la conformité à toutes les exigences énumérées ci-dessus doit être 
conservée. Tous les documents pertinents doivent pouvoir être consultés par l’Autorité. 
L’Autorité pourra modifier toute décision préalablement rendue s’il est constaté que le modèle 
n’est plus conforme aux exigences de la section 6.2.
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6.2.2 Exigences particulières pour l’utilisation des modèles internes afin de calculer 
les facteurs propres à un produit particulier ou à une entente particulière

L’assureur qui utilise l’approche factorielle et qui évalue un type de produit sensiblement 
différent de ceux présentés dans les tableaux ou qui évalue une convention de réassurance 
complexe doit recourir à des modèles stochastiques pour calculer les facteurs propres à un 
produit particulier ou à une entente particulière. Pour établir des facteurs pertinents, l’assureur 
doit communiquer avec l’Autorité afin d’obtenir des précisions.

Avec le temps, il se peut que les hypothèses sous-tendant les facteurs autorisés ne tiennent 
pas compte des nouveaux résultats et qu’elles ne concordent plus avec les hypothèses de 
l’évaluation courante. Dans ces situations, il pourrait y avoir incohérence entre le total brut des 
fonds propres requis (« TBFPR ») calculé à l’aide des facteurs autorisés et celui déterminé à 
l’ECU (95) à l’aide du modèle stochastique de l’assureur et des hypothèses de l’évaluation 
courante.

C’est pourquoi l’actuaire devra examiner périodiquement cette relation pour s’assurer que le 
TBFPR détenu en utilisant les facteurs autorisés n’est pas considérablement moindre que celui 
calculé à l’ECU (95) à l’aide du modèle stochastique de l’assureur et des hypothèses de 
l’évaluation courante. Si le TBFPR calculé à l’aide de facteurs déjà autorisés est 
considérablement inférieur au TBFPR calculé à l’ECU (95) à l’aide du modèle stochastique de 
l’assureur et des hypothèses de l’évaluation courante, l’assureur devra utiliser le TBFPR plus 
élevé et demander à l’Autorité l’autorisation d’utiliser de nouveaux facteurs ou présenter une 
demande pour utiliser son modèle interne afin de calculer les exigences de fonds propres.

6.2.3 Exigences particulières pour l’utilisation des modèles internes afin de 
déterminer la composante des fonds propres nets

Les assureurs ont l’opportunité de choisir une des deux méthodes décrites dans la présente
section. Lors de leur première demande d’autorisation pour l’utilisation de modèles internes aux 
fins de l’imposition d’exigences de fonds propres applicables aux fonds distincts, les assureurs 
doivent déterminer de façon irrévocable la méthode qu’ils entendent utiliser pour calculer la 
composante des fonds propres nets.

66.2.3.1 Méthode globale

Selon cette méthode, le total brut des fonds propres requis (« TBFPR ») est d’abord déterminé. 
Il correspond au coût calculé à une ECU (95) à l’aide des modèles internes dont l’utilisation a 
été préalablement autorisée par l’Autorité.

Le calcul de l’ECU (95) correspond à la plus élevée des deux valeurs suivantes :

� résultat obtenu en recourant à des marges d’évaluation explicites pour les écarts 
défavorables sur les facteurs de risque non vérifiés par scénario;

� résultat obtenu sans recourir à de telles marges.
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Les fonds propres nets requis sont alors obtenus en soustrayant le crédit pour cession en 
réassurance du TBFPR. Enfin, la composante des fonds propres nets s’obtient en soustrayant 
le crédit pour programme de couverture et les provisions techniques nettes détenues aux fonds 
propres nets requis.

66.2.3.2 Méthode en fonction des dates de paiement prévues

Selon cette méthode, les flux de trésorerie sont regroupés sous trois catégories selon 
l’échéance et assortis des niveaux de confiance suivants :

� échéance dans un an ou moins, ECU (98);

� échéance entre un et cinq ans, ECU (95) ;

� échéance dans plus de cinq ans, ECU (90).

Voici la façon de déterminer le TBFPR à l’aide de cette méthode :

1. Un grand nombre de scénarios stochastiques de rendement de placements est généré, 
par exemple au moins 5000.

2. Les flux de trésorerie des garanties liées aux fonds distincts correspondant à ces 
scénarios sont calculés en fonction de la durée du passif.

3. Pour chaque scénario, les flux de trésorerie sont regroupés selon leur échéance dans les 
intervalles de temps suivants :

� 1 an ou moins;

� plus de 1 an, mais de 5 ans ou moins;

� plus de 5 ans.

4. Pour chaque scénario et chaque intervalle de temps, la valeur actualisée de la différence 
des prestations à payer et des primes de garantie à recevoir est calculée.

5. Le résultat correspond à quatre distributions de valeurs actualisées basées sur les 
périodes de flux de trésorerie suivantes :

� 1 an ou moins – la distribution 5a;

� plus de 1 an, mais de 5 ans ou moins – la distribution 5b;

� plus de 5 ans – la distribution 5c;

� toutes les périodes combinées (c’est-à-dire sans regroupement des flux de 
trésorerie) – la distribution 5d.
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6. Le TBFPR est la somme de ce qui suit :

� le TBFPR pour les flux de trésorerie de 1 an ou moins (la quantité T1 définie dans les 
étapes 8 à 12);

� le TBFPR pour les flux de trésorerie de plus de 1 an, mais de 5 ans ou moins (la 
quantité T2 définie dans les étapes 8 et 13);

� le TBFPR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans (la quantité T3 définie dans les 
étapes 14 et 22).

7. La composante des fonds propres nets est égale au TBFPR, calculé à l’étape 6, auquel on 
soustrait le moins élevé des montants suivants :

� les provisions techniques relatives aux garanties des fonds distincts portées au bilan 
de l’assureur et calculées conformément aux normes de pratique actuarielles 
(désignées par L dans les étapes suivantes);

� les provisions techniques relatives aux garanties des fonds distincts établies sur la 
base d’une ECU (85) (la quantité Ls définie dans les étapes 8 et 9).

En terme de symboles, la composante des fonds propres nets est égale à :

),min( sLLTTT 
�� 321

ou 0, si ce montant est négatif.

Détermination de Ls, T1 et T2

8. En se basant sur l’exemple présenté à l’étape 1, les 5000 scénarios sont triés en fonction 
de la distribution des valeurs actualisées des périodes combinées de flux de trésorerie (la 
distribution 5d), c’est-à-dire sans tenir compte des regroupements de flux de trésorerie. En 
fonction du tri obtenu, le scénario avec la plus grande valeur actualisée est désigné 
scénario 1 et le scénario avec la plus petite valeur actualisée est désigné scénario 5000.

9. Détermination de Ls : La valeur actualisée moyenne basée sur les scénarios 1 à 750 de la 
distribution 5d (la valeur actualisée des flux de trésorerie pour toutes les périodes 
combinées) est calculée et désignée Ls. Si la valeur obtenue est négative, une valeur nulle 
est attribuée à Ls. La quantité Ls représente les provisions techniques relatives aux 
garanties des fonds distincts établies sur la base d’une ECU (85).

10. Les scénarios 501 à 5000 sont retranchés.

11. Les scénarios 1 à 500 sont triés à nouveau en fonction de la distribution des valeurs 
actualisées des flux de trésorerie de 1 an ou moins (la distribution 5a). En fonction du tri 
obtenu, le scénario avec la plus grande valeur actualisée des flux de trésorerie de 1 an ou 
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moins est désigné scénario 1* et le scénario avec la plus petite valeur actualisée est 
désigné scénario 500*.

12. Détermination de T1 : La valeur actualisée moyenne basée sur les scénarios 1* à 100* de 
la distribution 5a (la valeur actualisée des flux de trésorerie de 1 an ou moins) est calculée 
et désignée T1. La quantité T1 représente le TBFPR pour les flux de trésorerie de 1 an ou 
moins. Il convient de souligner que la valeur de T1 peut être négative.

13. Détermination de T2 : La valeur actualisée moyenne basée sur les scénarios 1 à 250 des 
flux de trésorerie de plus de 1 an, mais de 5 ans ou moins est calculée et désignée T2. Ce 
calcul est basé sur les scénarios 1 à 250 (c’est-à-dire les scénarios obtenus du tri basé 
sur les périodes combinées de flux de trésorerie) et non sur les scénarios 1* à 250*. La 
quantité T2 représente le TBFPR pour les flux de trésorerie de plus de 1 an, mais de 5 ans 
ou moins. Il convient de souligner que la valeur de T2 peut être négative.

Détermination de T3

Le TBFPR pour l’intervalle des flux de trésorerie de plus de 5 ans est déterminé ainsi :

i) premièrement, des limites supérieure et inférieure au TBFPR pour cet intervalle de flux de 
trésorerie ainsi que le TBFPR sur la base d’une ECU (95) sont calculés;

ii) ensuite, des montants de composante des fonds propres nets correspondant aux limites 
supérieure et inférieure ainsi qu’à valeur de l’ECU (95) du TBFPR sont calculés en 
supposant que ces montants sont alloués aux trois intervalles de flux de trésorerie en 
proportion des montants correspondants de TBFPR, sujets à un minimum de 0;

iii) puis, le montant de composante des fonds propres nets de l’intervalle des flux de 
trésorerie de plus de 5 ans est calculé en utilisant la moyenne pondérée du montant de 
composante des fonds propres nets de cet intervalle du trimestre précédent et du montant 
du trimestre en cours sur la base d’une ECU (95), sous réserve des limites supérieure et 
inférieure au TBFPR calculées précédemment ;

iv) enfin, le TBFPR pour l’intervalle des flux de trésorerie de plus de 5 ans est inféré du 
montant de composante des fonds propres nets calculé précédemment en se basant sur 
l’hypothèse mentionnée ci-dessus à l’effet que les montants de composante des fonds 
propres nets sont alloués aux trois intervalles de flux de trésorerie en proportion des 
montants correspondants de TBFPR.

Les calculs détaillés sont décrits aux étapes 14 à 22 ci-dessous :

Détermination des limites supérieure et inférieure au TBFPR et du TBFPR sur la base d’une 
ECU (95)

14. Les scénarios 1 à 500 sont triés à nouveau en fonction de la distribution des valeurs 
actualisées des flux de trésorerie de plus de 5 ans (la distribution 5c). En fonction du tri 
obtenu, le scénario avec la plus grande valeur actualisée des flux de trésorerie de plus de 
5 ans est désigné scénario 1*** et le scénario avec la plus petite valeur actualisée est
désigné scénario 500***.
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15. Détermination de la limite supérieure sT3 : La valeur actualisée moyenne basée sur les 
scénarios 1*** à 250*** de la distribution 5c (la valeur actualisée des flux de trésorerie de 
plus de 5 ans) est calculée et désignée sT3 . La quantité sT3 représente une limite 
supérieure au TBFPR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans avant que ne soit établi 
le seuil minimal.

16. Détermination de la limite inférieure iT3 : La valeur actualisée moyenne basée sur les 
scénarios 1*** à 500*** de la distribution 5c (la valeur actualisée des flux de trésorerie de 
plus de 5 ans) est calculée et désignée iT3 . La quantité iT3 représente une limite 
inférieure au TBFPR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans avant que ne soit établi le 
seuil minimal.

17. Détermination de l’approximation de l’ECU (95) )(95
3T : La valeur actualisée moyenne 

basée sur les scénarios 1 à 250 des flux de trésorerie de plus de 5 ans est calculée et 
désignée )(95

3T . Ce calcul est basé sur les scénarios 1 à 250 (c’est-à-dire les scénarios 
obtenus du tri basé sur les périodes combinées de flux de trésorerie) et non sur les 
scénarios 1* à 250* ou les scénarios 1*** à 250***. La quantité )(95

3T représente la 
contribution au TBFPR des flux de trésorerie de plus de 5 ans lorsqu’un TBFPR sur la 
base d’une ECU (95) est calculé sans séparation des flux de trésorerie.

Détermination des montants de composante des fonds propres nets correspondant

18. Détermination de la limite supérieure :

sFP3 = 0 si sT3 ���

# $0
0 321

321

3
3 ),,min(max

),max( s
s

s

s
s LLTTT

TTT
TFP 
���

��
 si sT3 > 0

La quantité sFP3 représente une limite supérieure au montant de composante des fonds 
propres nets pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans du trimestre en cours.

19. Détermination de la limite inférieure :

iFP3 = 0 si iT3 ���

# $0
0 321

321

3
3 ),,min(max

),max( s
i

i

i
i LLTTT

TTT
T

FP 
���
��

 si iT3 > 0

La quantité iFP3 représente une limite inférieure au montant de composante des fonds 
propres nets pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans du trimestre en cours.

sFP3

iFP3
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20. Détermination de :

)(95
3FP = 0 si )(95

3T ���

# $0
0

95
32195

321

95
395

3 ),,min(max
),max(

)(
)(

)(
)(

sLLTTT
TTT

T
FP 
���

��
 si )(95

3T > 0

La quantité )(95
3FP correspond au montant de composante des fonds propres nets pour 

les flux de trésorerie de plus de 5 ans du trimestre en cours qui est utilisé dans le calcul de 
la moyenne pondérée.

Détermination du montant de composante des fonds propres nets pour les flux de trésorerie de 
plus de 5 ans à l’aide du calcul de la moyenne pondérée

21. Détermination de FP3 : �  # $)(%%,min,max 95
33333 595 FPFPFPFPFP psi ��� , où pFP3

représente le montant de composante des fonds propres nets pour les flux de trésorerie 
de plus de 5 ans du trimestre précédent. La quantité FP3 représente le montant de 
composante des fonds propres nets pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans du 
trimestre en cours

Détermination du TBFPR correspondant pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans

22. Le TBFPR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans est )),min(,max( * si TTTT 333  , où 
la quantité T* se calcule comme suit : si FP3 = 0 alors T* = 0. Autrement, si FP3 > 0 alors 
T* est l’unique solution positive à l’équation 

Il convient de souligner que les assureurs qui calculent les provisions techniques relatives aux 
garanties des fonds distincts et les exigences de fonds propres sans séparer les frais de 
garantie des autres frais doivent ajouter le montant non amorti des frais d’acquisition reportés 
aux sommes des montants de TBFPR aux étapes 6, 18, 19, 20 et 22 et au montant Ls de 
l’étape 9 afin de calculer correctement les montants de composante des fonds propres nets. Par 
exemple, à l’étape 18, le montant non amorti des frais d’acquisition reportés serait ajouté à 

sTTT 321 �� , mais pas au numérateur ou dénominateur de s

s

TTT
T

321

3

0 �� ),max(
. Les 

assureurs ayant besoin de consignes plus précises à cet égard devraient communiquer avec 
l’Autorité.

La quantité Ls définit un plafond pour les provisions techniques relatives aux garanties des 
fonds distincts qui peuvent être soustraites du TBFPR dans le calcul du montant de 
composante des fonds propres nets au titre des garanties de fonds distincts (se reporter à 
l’étape 7). Le calcul de Ls décrit à l’étape 9 génère une provision technique établie sur la base 

)(95
3FP

# $0
0 21

21
3 ),,min(max

),max(
*

*

*

sLLTTT
TTT

T
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���
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d’une ECU (85) et représente une mesure provisoire. Le calcul de Ls fera l’objet de révisions et 
pourrait être modifié lors d’un exercice financier futur afin qu’il concorde plus étroitement avec la 
norme de l’ICA relative à la provision technique maximale établie sur la base d’une ECU (80). 
D’autres aspects de cette méthode pourraient être révisés et modifiés dans l’avenir.

66.2.3.3 Critères d’étalonnage

Les critères décrits dans la présente section s’appliquent aux exigences de fonds propres au 
titre des garanties de fonds distincts pour les polices souscrites à compter du 1er janvier 2011. 
Les critères d’étalonnage actuellement en vigueur continueront de s’appliquer aux polices 
souscrites avant le 1er janvier 2011 jusqu’à ce qu’une nouvelle approche soit élaborée et mise 
en œuvre.

Critères d’étalonnage des indices boursiers

De nouveaux critères quantitatifs minimums d’étalonnage sont prescrits pour les scénarios 
utilisés aux fins de la modélisation du rendement total des indices boursiers suivants (les 
« indices énumérés ») :

� TSX;

� Actions de petite capitalisation, actions de moyenne capitalisation et actions spéciales du 
Canada;

� S&P 500;

� Actions de petite capitalisation, actions de moyenne capitalisation et actions spéciales des 
États-Unis;

� Actions MSCI World et MSCI EAEO.

Les scénarios relatifs au rendement réel des placements pour chacun des indices énumérés 
utilisés aux fins du calcul des exigences totales doivent satisfaire aux critères figurant dans le 
tableau suivant :

Période de temps
6 mois 1 an

Critères de l’extrémité gauche :
2,5e percentile du rendement pas plus élevé que -25 % -35 %
5e percentile du rendement pas plus élevé que -18 % -26 %
10e percentile du rendement pas plus élevé que -10 % -15 %

Critères de l’extrémité droite :
90e percentile du rendement pas moins élevé que 20 % 30 %
95e percentile du rendement pas moins élevé que 25 % 38 %
97,5e percentile du rendement pas moins élevé que 30 % 45 %

En outre, la moyenne arithmétique des scénarios de rendement réel des placements pour 
chaque indice énuméré sur une période d’un an (y compris la période d’un an à compter de la 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1505

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance des fonds propres 140
Assurance de personnes
Chapitre 6 – Risques relatifs aux garanties de fonds distincts
Autorité des marchés financiers Janvier 2014Juillet 2013

date d’évaluation) ne peut être supérieure à 10 %. Il faut satisfaire à tous ces critères pour que 
les scénarios d’un indice énuméré soient conformes aux nouveaux critères minimums
d’étalonnage.

En plus des critères susmentionnés, les scénarios modélisés des indices de rendement global 
TSX doivent continuer à satisfaire aux critères d’étalonnage publiés dans le rapport de mars 
2002 de l’ICA à tous les percentiles sur les horizons de cinq ans et de dix ans. En plus des 
critères susmentionnés, les scénarios modélisés des indices de rendement global S&P 500 
doivent satisfaire aux critères d’étalonnage de l’American Academy of Actuaries appliqués aux 
actions35 à tous les percentiles sur les horizons de cinq, dix et vingt ans.

Les scénarios utilisés pour modéliser les rendements d’un indice boursier qui n’est pas un 
indice énuméré ne doivent pas satisfaire aux mêmes critères d’étalonnage, mais ils doivent tout 
de même être cohérents avec les scénarios étalonnés utilisés pour modéliser les rendements 
des indices énumérés.

Corrélation : Les scénarios utilisés pour modéliser les rendements de divers indices boursiers 
doivent être positivement corrélés les uns avec les autres. À moins de pouvoir le justifier 
autrement, la corrélation entre les rendements générés de deux indices boursiers (qu’ils soient 
ou non énumérés) doit correspondre à au moins 70 %. Si les scénarios sont générés à l’aide 
d’un modèle qui fait la distinction entre les phases boursières à tendance positive et négative 
(p. ex., le modèle lognormal à changement de régime avec deux régimes), alors, à moins de 
pouvoir le justifier autrement, les scénarios doivent tenir compte du fait qu’il est très probable 
que les divers indices boursiers se retrouveront dans la même phase boursière au même 
moment et qu’il est très peu probable que les divers indices boursiers se retrouveront dans des 
phases différentes au même moment.

Critères d’étalonnage des indices obligataires

De nouveaux critères quantitatifs minimums d’étalonnage sont prescrits pour les scénarios 
utilisés pour modéliser les indices de rendement total des obligations qui suivent le rendement 
des obligations du gouvernement du Canada, des obligations du gouvernement des États-Unis 
ou des obligations de sociétés de qualité supérieure. Les scénarios de rendement réel des 
placements pour chaque indice utilisé dans le calcul des exigences totales doivent présenter les 
caractéristiques spécifiées.

                                        
35 Par exemple, comme publié dans le document de juin 2005 intitulé « Recommended Approach for Setting 

Regulatory Risk-Based Capital Requirements for Variable Annuities and Similar Products ».
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Critères de l’extrémité gauche

Des limites supérieures sont appliquées aux 2,5e, 5e et 10e percentiles du rendement total sur 
un an des indices obligataires indiqués. Pour p = 2,5, 5 et 10, le pe percentile du rendement 
total sur un an ne peut être supérieur à

�  ppp drbaDr 
����
�
�

�
�
	 

 0;

2
1max

où :

� r équivaut au rendement annuel effectif, au moment de l’évaluation, d’une obligation 
du gouvernement à coupon zéro de durée D libellée en devises de l’indice 
obligataire;

� D correspond à la duration, en années, de l’indice obligataire au moment de 
l’évaluation;

� ap et bp sont les paramètres relatifs à la hausse des taux d’intérêt associée au 
pe percentile (les valeurs de ap et bp sont décrites ci-après);

� dp correspond à la diminution du rendement au percentile p attribuable aux pertes 
sur créances dues aux défauts et aux décotes qui sont associées à l’indice 
obligataire spécifique (les valeurs de dp sont décrites ci-après).

Les valeurs de ap pour un percentile spécifique dépendent de l’échéance résiduelle moyenne 
de l’indice obligataire. Pour des échéances résiduelles de 1, 3, 5 et 10 ans, les valeurs de ap
sont indiquées dans le tableau suivant :

Percentile Échéance résiduelle
1 an 3 ans 5 ans 10 ans
ap ap ap ap

2,5e 2,00 % 1,60 % 1,20 % 0,80 %

5e 1,70 % 1,35 % 1,00 % 0,70 %

10e 1,30 % 1,05 % 0,80 % 0,50 %

Les valeurs de bp sont indiquées dans le tableau suivant :

Percentile bp

2,5e 5,00 %

5e 4,20 %

10e 3,30 %
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La valeur de dp pour tous les indices d’obligations gouvernementales est 0. Les valeurs de dp
pour d’autres catégories de crédit sont indiquées dans les tableaux suivants :

d2,5
Échéance résiduelle

1 an 3 ans 5 ans 10 ans
AAA / AA 0,10 % 0,50 % 0,75 % 1,30 %
A 0,30 % 0,80 % 1,20 % 2,00 %
BBB 0,80 % 2,00 % 2,80 % 4,00 %

d5
Échéance résiduelle

1 an 3 ans 5 ans 10 ans
AAA / AA 0,06 % 0,30 % 0,55 % 1,00 %
A 0,20 % 0,55 % 0,85 % 1,50 %
BBB 0,50 % 1,40 % 2,00 % 3,00 %

d10
Échéance résiduelle

1 an 3 ans 5 ans 10 ans
AAA / AA 0,03 % 0,15 % 0,30 % 0,65 %
A 0,10 % 0,30 % 0,50 % 1,00 %
BBB 0,30 % 0,85 % 1,30 % 2,00 %

Pour des échéances résiduelles entre 1 et 10 ans, les valeurs de ap et dp sont définies par 
interpolation linéaire entre les échéances résiduelles les plus rapprochées dans les tableaux ci-
dessus. Pour des échéances résiduelles de plus de 10 ans, les valeurs de ap et dp de
l’échéance résiduelle de 10 ans doivent être utilisées. Pour des échéances résiduelles de moins 
d’un an, les valeurs de ap et dp de l’échéance résiduelle d’un an doivent être utilisées. Dans le 
cas d’indices comportant des obligations de plus d’une catégorie de crédit, la valeur de dp
devrait correspondre à la moyenne pondérée théorique du dp de chaque obligation de l’indice.

Critère du rendement moyen

Une limite supérieure est appliquée au rendement total moyen composé prévu de chaque indice 
obligataire indiqué. La moyenne arithmétique des rendements moyens composés propres à un 
scénario calculée pendant la période de D années débutant à la date de l’évaluation ne peut 
pas être supérieure à :

sr � ,

où les paramètres D et r sont définis ci-haut et s représente la prime de risque de crédit 
moyenne.
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La valeur de s est indiquée dans le tableau suivant :

Catégorie de crédit s
Gouvernement 0,00 %

AA ou plus 0,85 %
A 1,10 %

BBB 1,45 %

Critères pour les indices d’autres obligations

Les scénarios utilisés pour modéliser les rendements d’un indice obligataire qui ne suit pas le 
rendement des obligations du gouvernement du Canada, des obligations du gouvernement des 
États-Unis ou des obligations de sociétés de qualité supérieure ne sont pas tenus de satisfaire 
aux mêmes critères d’étalonnage, mais ils doivent tout de même être cohérents avec les 
scénarios étalonnés utilisés pour modéliser les rendements de ces indices et être élaborés de 
façon prudente.

Corrélation : Les scénarios utilisés pour modéliser les rendements de divers indices obligataires 
doivent être positivement corrélés les uns avec les autres. À moins de pouvoir le justifier 
autrement, la corrélation entre les rendements générés pour un indice boursier et un indice 
obligataire libellés dans la même devise doit correspondre à au plus 40 %.

Les assureurs doivent tenir compte des résultats historiques limités à l’égard d’environnements 
de taux d’intérêt très bas au moment de formuler des hypothèses relatives aux modèles de 
fonds obligataires et s’assurer que leurs modèles tiennent adéquatement compte des risques 
associés aux environnements de taux d’intérêt très faibles. Un assureur qui met en œuvre les 
nouveaux critères d’étalonnage ne doit pas modéliser de façon moins conservatrice ou ne doit 
pas appliquer aux indices obligataires un ensemble de scénarios moins conservateurs que 
maintenant.

Critères relatifs aux fonds distincts individuels 

Si les moyennes pondérées des indices modélisés sont utilisées pour calculer les scénarios des 
rendements d’un fonds distinct individuel (avant déduction des frais), tous les scénarios de 
rendement de l’indice sur lesquels se fondent les scénarios de rendement des fonds distincts 
doivent satisfaire aux critères d’étalonnage ci-haut. Les assureurs qui ne modélisent pas les 
rendements des placements des fonds distincts (avant déduction des frais) à l’aide des 
moyennes pondérées des rendements des indices doivent communiquer avec l’Autorité pour 
obtenir de l’information sur la manière d’étalonner les scénarios de rendement des fonds 
distincts.

6.2.3.4 Calcul de l’exigence la composante des fonds propres nets totale pour les 
expositions assujetties à la présente section

L’exigence totaleLa composante de fonds propres nets pour les polices assujetties à la 
présente section 6.2.3.3 (c’est-à-dire, les polices souscrites à compter du 1er janvier 2011) sera 
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calculée séparément de l’exigence totale pour toutes les autres polices de garanties de fonds 
distincts.

La composante de fonds propres nets Le TBFPR pour l’ensemble de l’exposition de garantie de 
fonds distincts correspondra à la somme des exigences totalescomposantes pour les polices 
assujetties à cette la section 6.2.3.3 et pour toutes les autres polices. Pour ces deux groupes de 
polices, toute composante individuelle négative doit être ramenée à zéro avant le calcul de la 
somme.

66.2.3.46.2.3.5 Règles transitoires

Des règles transitoires s’appliquent à tous les modèles utilisés pour déterminer le TBFPR dont 
l’utilisation a été nouvellement autorisée. Pendant la première année d’utilisation, l’assureur est 
tenu de maintenir le TBFPR égal à la somme de 50 % des fonds propres requis en vertu des 
modèles internes et de 50 % des fonds propres requis en vertu des facteurs réguliers ou 
autorisés au préalable. Par la suite, l’assureur peut constituer la totalité du TBFPR à l’aide de 
ses modèles internes et ce, à compter de la fin de l’exercice financier qui suit le premier 
anniversaire d’utilisation des modèles.

6.3 Crédit pour l’utilisation de stratégies d’atténuation des risques

La présente section vise à guider les assureurs de personnes qui souhaitent faire reconnaître la 
réduction du risque réalisée grâce à des stratégies d'atténuation des risques, dont notamment, 
la réassurance et la couverture des marchés de capitaux. À cet égard, la présente section 
énonce plus précisément les exigences minimales concernant la reconnaissance d’un crédit 
pour réassurance et pour fins de couverture dans le calcul de la composante de fonds propres 
requis.

Les autres stratégies d’atténuation des risques auxquelles l’assureur peut avoir recours doivent, 
avant d’être utilisées, être soumises à l’Autorité pour fins d’autorisation quant à l’éventuelle 
reconnaissance du crédit qui serait accordé en conséquence.

6.3.1 Crédit pour la réassurance

Dans le cas de réassurance pouvant être exprimée directement au moyen des facteurs établis, 
le crédit peut être calculé à partir de ceux-ci. Lorsque la convention de réassurance est plus 
complexe et ne peut être exprimée à l'aide des facteurs établis, les répercussions possibles 
doivent être modélisées. Cela pourrait se produire par exemple, lorsqu'en vertu d’une entente 
de réassurance, l’assureur cédant retient les pertes à un niveau prédéterminé (une 
« franchise ») et demande au réassureur d’assumer les pertes au-delà de ce niveau, à 
concurrence d’un plafond de sinistres de réassurance (p. ex. un plafond annuel de paiements 
en vertu de l’entente). Pour les modalités relatives à l’utilisation de modèles, consultez la 
section 6.2.

Les dispositions relatives au traitement de la réassurance non agréée qui se retrouvent à la 
section 1.2 s’appliquent également aux fonds distincts. Pour ce qui est plus précisément des 
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dépôts détenus pour une période qui n’est pas inférieure à l’échéance résiduelle de la garantie 
de fonds et qui excèdent les provisions techniques aux fins du risque assuré, ceux-ci peuvent 
être utilisés pour réduire la composante relative au risque de fonds distincts jusqu’à un 
minimum de zéro. La valeur de la réduction est limitée à celle qui aurait été disponible si le bloc 
d'affaires avait été cédé à un réassureur soumis à des exigences similaires.

6.3.2 Crédit pour couverture des marchés de capitaux

L’Autorité pourrait reconnaître des crédits pour les assureurs de personnes qui souhaitent 
réduire leurs exigences de fonds propres dans le cadre des exigences en matière de suffisance 
de fonds propres par le biais des programmes de couverture servant à gérer les risques de 
marché et d'assurance inhérents aux fonds distincts.

Les assureurs qui souhaitent obtenir un crédit de fonds propres pour des programmes de 
couverture des fonds distincts doivent remplir les conditions décrites ci-dessous et faire une 
demande préalable à l’Autorité. Chaque demande devra être accompagnée des documents 
suivants :

� Copies des autorisations pertinentes données par le conseil d’administration;

� Documentation étayant ces autorisations;

� Preuve de satisfaction des exigences opérationnelles;

� Rapports incluant les analyses techniques;

� Copie du rapport d'examen et d'évaluation indépendants accompagnés d’une lettre 
d’appui de l’actuaire.

Chacun des points précédents fait l’objet d’une section détaillée ci-dessous.

Tout autre document pertinent et connexe au programme de couverture doit pouvoir être 
consulté par l’Autorité au siège de l’assureur.

66.3.2.1 Exposé des conditions

Voici les conditions minimales à remplir en vue d'obtenir un crédit de fonds propres dans le 
cadre des exigences en matière de suffisance de fonds propres lorsqu’il y a utilisation de 
stratégies de couverture.

Un « modèle » tel qu’on l’entend dans la section 6.3.2 désigne un modèle de projection des flux 
de trésorerie retenu par l’assureur qui tient compte à la fois du rendement des placements et 
des caractéristiques du passif des fonds distincts. Ledit modèle doit pouvoir évaluer 
précisément les options des marchés financiers dans le contexte de simulations du rendement 
des placements fondées sur l'expérience pratique et appropriées aux projections actuarielles. 
Les validations effectuées dans ce contexte doivent être maintenues aux fins de contrôles 
ultérieurs.
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66.3.2.2 Approbation du conseil d’administration

Puisque tout programme de couverture exige une solide expertise de gestion des risques, 
l’assureur doit être doté de politiques, de processus, de contrôles, de mécanismes de gestion et 
d'autorisations émanant de son conseil d'administration qui témoignent de la présence d'un 
solide cadre de gestion des risques et de son efficacité tout en respectant les lignes directrices 
données aux assureurs par l’Autorité, notamment la Ligne directrice sur la gouvernance et la
Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques.

Le programme d'atténuation des risques liés aux fonds distincts doit être soumis à la haute 
direction et au conseil d’administration. Il doit être explicitement approuvé par ce dernier ou par 
un de ses comités appropriés. Au besoin, le conseil d’administration ou son comité doit aussi 
approuver les politiques traitant des instruments dérivés, des limites de capacité et des limites 
opérationnelles de l’assureur.

6.3.2.3 Documentation

Un document faisant un état détaillé de l'ensemble des principes, des techniques et des 
processus d'exécution du modèle devrait être disponible aux fins d’examen par l’équipe de 
vérification, les directions opérationnelles et la haute direction de même que par l’Autorité. Les 
documents devant être transmis à l’Autorité devraient inclure une description de ce qui suit :

� le bien-fondé du recours à la couverture;

� le programme de couverture, y compris tout critère de rééquilibrage;

� les produits auxquels ce programme doit s'appliquer;

� le plan d'exécution du programme;

� les instruments dérivés ou d'atténuation des risques dont traite le programme de 
couverture;

� les critères de mesure du risque de base, du risque de liquidité, du risque de contrepartie 
et de tout autre risque important lié au programme de couverture;

� la capacité du modèle de faire une évaluation neutre au risque des marchés de capitaux 
(mesure-Q) à l'intérieur d'une évaluation fondée sur l’expérience réelle (mesure-P);

� les méthodes, les modèles et leurs limites;

� l'utilisation des modèles de couverture dans le cadre des opérations courantes de gestion 
des risques;

� le processus d'examen et d'approbation des nouveaux modèles de couverture ou de leurs 
modifications;
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� les critères de validation des modèles de couverture;

� le processus et les critères d'analyse de l'efficacité de la couverture et le lien avec les 
critères de validation des modèles;

� la fréquence des examens des modèles et leurs types;

� les limites de risque (niveaux globaux et seuils);

� les procédures de recours à la hiérarchie chez l’assureur aux fins de dérogation aux 
limites;

� les analyses de scénarios extrêmes et leur fréquence;

� la justesse des scénarios extrêmes choisis;

� les exigences en matière de rapports et de contrôle;

� le système utilisé à l'appui des contrôles et des rapports;

� les contrôles assurant l'intégrité des données et des résultats;

� les compétences et l'expertise exigées des personnes responsables de l'exécution et du
contrôle des programmes de couverture;

� les curriculum vitæ des personnes responsables de l'élaboration, de l'exécution et de la 
gestion des programmes de couverture.

66.3.2.4 Exigences opérationnelles

Le programme doit être entièrement documenté, en place et être efficace depuis au moins trois 
mois avant que la demande de crédit ne soit transmise à l’Autorité.

6.3.2.5 Rapports et analyse technique

La haute direction doit recevoir les rapports décrivant les résultats du programme de couverture 
au moins chaque mois et des résumés des éléments pertinents devraient parvenir au conseil 
d’administration au moins chaque trimestre. Les rapports doivent définir les critères de mesure, 
quantifier l'exposition aux principaux risques, analyser l'efficacité de la couverture (les résultats 
effectifs du programme) et tout risque résiduel, décrire les répercussions financières et préciser 
les plans d'actions qui conviennent. Ils doivent aussi faire la preuve du respect des politiques 
internes et des limites pertinentes.

Les rapports produits suite à la demande initiale de crédit doivent être disponibles pour examen 
par l’Autorité.
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L'analyse qui sous-tend les rapports doit comprendre :

� une description quantitative et qualitative portant sur le risque de marché, l’impact des 
perturbations du marché liées à la liquidité et les caractéristiques des passifs;

� une description et les justifications relatives aux scénarios extrêmes testés;

� les hypothèses clés;

� une démonstration de l'efficacité de la couverture en situation normale et extrême;

� une description des risques résiduels.

Les analyses de scénarios extrêmes devraient être pertinentes au contexte et devraient mettre 
en relief les risques touchant le programme de couverture, les caractéristiques des passifs et 
les particularités des produits. Ces analyses devraient être effectuées au moins chaque mois, 
suivant le calendrier des rapports à la haute direction, et comprendre des scénarios 
défavorables déterministes. Elles pourraient comprendre également des scénarios 
stochastiques. Elles doivent tenir compte de tous les risques clés propres à la stratégie de 
couverture, par exemple l'illiquidité notamment lorsque les options financières requises pour 
rééquilibrer le portefeuille ne sont pas disponibles, les changements de corrélation entre les 
catégories d'actif et l'inexécution du programme de couverture.

Les principales limites des modèles devraient être connues et documentées de même que les 
circonstances où les modèles fonctionnent efficacement ou non. La modélisation devra suivre 
les consignes énoncées à la section 2.3 qui traite de la « Modélisation des couvertures » du 
rapport final du « Groupe de travail de l’ICA sur les garanties de placements des fonds 
distincts » publié en mars 2002.

66.3.2.6 Examen et évaluation

Le programme de couverture et les modèles utilisés pour mettre en place la stratégie de 
couverture devraient faire l'objet d'un examen ou d’une évaluation par une personne 
compétente qui n’a pas participé à l'élaboration, à la mise en œuvre ou à l'exécution du
programme de couverture ou des modèles. Sont reconnues « compétentes » les personnes 
ayant les habiletés d’analyse et les compétences spécifiques requises pour comprendre et 
évaluer le programme de couverture. Dans ce contexte, l’examen devrait viser les modèles, les 
hypothèses, les rapports à la haute direction et l'infrastructure globale de gestion des risques.
L'examen devrait au moins englober une évaluation des éléments suivants :

� l'intégrité, la fiabilité de même que la validation des données qui a été effectuée;

� le fonctionnement des modèles;

� l'existence et la pertinence de la méthode de validation des modèles et des hypothèses;

� la réplique des résultats de la modélisation;
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� la capacité des modèles à saisir précisément la stratégie de couverture;

� la pertinence du programme d'analyse de scénarios extrêmes, y compris l'utilisation de 
leurs résultats;

� la suffisance de la documentation appuyant le programme (y compris les modèles et les 
hypothèses);

� le caractère adéquat du mécanisme d'examen des résultats de couverture et la relation 
avec les critères de validation des modèles.

66.3.2.7 Lettre d’appui

De plus, au moment de présenter une demande ou d'en soumettre une nouvelle, l'actuaire 
devra fournir une lettre d'appui faisant état de la pertinence des modèles, du programme de 
couverture et des analyses de scénarios extrêmes, du caractère raisonnable des résultats, ainsi 
que du bien-fondé de la réduction des fonds propres, s’il y a lieu, dans le cadre des scénarios 
extrêmes.

6.3.2.8 Modifications du programme

Si un programme de couverture qui a déjà été soumis à l’Autorité est remanié de façon 
importante, l’assureur devra soumettre son nouveau programme à l’Autorité afin de continuer à 
bénéficier du crédit de fonds propres ou que son crédit soit réévalué. Toutefois, si l’assureur 
met fin à un programme, il devra en aviser l’Autorité par écrit et le crédit de fonds propres ne 
sera plus accordé.

Voici des exemples de changements importants :

� modification de l'approbation du conseil d’administration;

� modification d’un modèle;

� modification du programme de couverture;

� modification d'efficacité de la couverture.

Tout programme modifié devra se conformer aux exigences de la section 6.3.2.

6.3.2.9 Montant de réduction maximale autorisée

Les stratégies de couverture des risques de marché et d'assurance des fonds distincts sont un 
phénomène relativement nouveau et en évolution. Pour tenir compte des risques opérationnels 
et d'exécution liés à la mise en œuvre de ces stratégies, la réduction de fonds propres sera 
limitée à 50 % des résultats obtenus par modélisation. Cette limite sera revue au fur et à 
mesure que l'industrie et l’Autorité se familiariseront avec l'exécution des stratégies.
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Le crédit de fonds propres est déterminé à l'aide des modèles, décrits précédemment, qui 
incorporent précisément le programme de couverture en place et que le conseil d’administration 
a approuvé. Ces modèles doivent servir au calcul des provisions techniques liées à ces 
produits. Pour établir le pourcentage de réduction attribuable à l’utilisation d’un programme de 
couverture, les coûts déterminés sur la base d'une espérance conditionnelle unilatérale de 95 %
(ECU 95) doivent être calculés :

1. en l'absence d'un programme de couverture; et

2. avec couverture.

Les deux séries de calculs doivent reposer sur les mêmes hypothèses et scénarios sous-
jacents. La réduction admissible sera donc limitée à 50 % de l'écart entre les deux valeurs, 
exprimée en pourcentage des coûts déterminés sur la base d'une ECU de 95 % sans 
couverture. Cette réduction s'applique aux fonds propres net requis (« FPNR ») afin d’obtenir le 
montant de réduction maximale autorisée.

Par conséquent, le pourcentage maximal de réduction admissible sera égal à :

0,50 x (coûts sans couverture) - (coûts avec couverture)
coûts sans couverture

et

le montant de réduction maximale autorisée sera de :

FPNR x pourcentage maximal de réduction admissible.

6.4 Modalités relatives au calcul

6.4.1 Page 95.010 du formulaire QFP

Les colonnes de la page 95.010 du formulaire QFP doivent être remplies comme suit :

Colonne 01 : Valeur garantie

Ce montant représente le montant de la valeur garantie de tous les fonds distincts. Si les fonds 
distincts sont assujettis à des garanties de différentes valeurs, par exemple, 100 % pour 
prestations de décès et 75 % à l’échéance; le montant le plus élevé devra être indiqué.

Colonne 02 : Valeur marchande

Ce montant correspond à la valeur marchande des fonds.
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Colonne 03 : Total brut des fonds propres requis

Le détail du calcul basé sur les facteurs prescrits se retrouve à la section 6.1 et celui basé sur 
les facteurs propres à un produit particulier déterminés par des modèles internes se retrouve à 
la section 6.2 (lignes 010 à 060 du formulaire QFP). Toutefois, si l’assureur utilise des modèles, 
le résultat sera reporté à la ligne 070 du formulaire QFP.

Colonne 04 : Crédit pour cession en réassurance

Ce montant est déterminé à la section 6.3.1.

Colonne 05 : Fonds propres nets requis

Ce montant est déterminé comme suit :

Total brut des fonds propres requis – Crédit pour cession en réassurance

Colonne 06 : Crédit pour programmes de couverture

Ce montant correspond à la réduction maximale et est déterminé comme suit :

Pourcentage maximal de réduction admissible × Fonds propres nets requis

Le pourcentage maximal de réduction admissible est de 50 % de celui obtenu par les modèles. 
Consultez la section 6.3.2.

Colonne 07 : Provisions techniques nettes détenues

Ce montant correspond au total des provisions techniques nettes inscrites au bilan pour les 
risques liés aux garanties de fonds distincts.

Colonne 08 : Composante des fonds propres nets requis

Ce montant est déterminé comme suit :

Fonds propres nets requis – Crédit pour programmes de couverture
– Provisions techniques nettes détenues

Note : Le total de la ligne 099 (page 95.010 du formulaire QFP) ne doit pas être inférieur à zéro.

6.4.2 Page 95.020 du formulaire QFP

Les colonnes de la page 95.020 du formulaire QFP doivent être remplies comme suit :

Colonne 01 : Exigences à partir des facteurs

Il s'agit du montant brut calculé à l'aide des facteurs prescrits à la section 6.1 ou des facteurs 
calculés conformément aux exigences de la section 6.2.
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Colonne 02 : Exigences à partir des modèles internes

Ce montant brut est déterminé à partir des modèles internes propres à l’assureur.

Colonne 03 : Total brut des fonds propres requis

Les dispositions transitoires suivantes s'appliquent au total brut des fonds propres requis 
déterminé à partir des modèles internes :

� la première année d’utilisation des modèles, le total brut des fonds propres requis est 
calculé comme suit : 50 % des fonds propres requis selon les facteurs + 50 % des fonds 
propres requis selon les modèles internes;

� par la suite, il représente 100 % des fonds propres requis selon les modèles internes.

Si l’assureur utilise uniquement l’approche factorielle, alors le total brut des fonds propres requis 
représente 100 % des fonds propres requis selon les facteurs.

Colonne 04 : Crédit pour cession en réassurance

Ce montant est déterminé à la section 6.3.1.

Colonne 05 : Fonds propres nets requis

Ce montant est déterminé comme suit :

Total brut des fonds propres requis – Crédit pour cession en réassurance

Colonne 06 : Crédit pour programmes de couverture

Ce montant correspond à la réduction maximale et est déterminé comme suit :

Pourcentage maximal de réduction admissible × Fonds propres nets requis

Le pourcentage maximal de réduction admissible est de 50 % de celui obtenu par les modèles. 
Consultez la section 6.3.2.

Colonne 07 : Provisions techniques nettes détenues

Ce montant correspond au total des provisions techniques nettes inscrites au bilan pour les 
risques liés aux garanties de fonds distincts.

Colonne 08 : Composante des fonds propres nets requis

Ce montant est déterminé comme suit :

Fonds propres nets requis – Crédit pour programmes de couverture
– Provisions techniques nettes détenues
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Note : Le montant inscrit à la ligne 100 de la colonne 08 (page 95.020 du formulaire QFP) doit 
être identique à celui de la ligne 099 de la colonne 08 en page 95.010.
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Chapitre 7. Risque relatif aux instruments hors bilan

L’expression « activité hors bilan » utilisée dans la présente ligne directrice englobe des 
garanties, des engagements, des dérivés et des accords contractuels similaires dont le montant 
total du principal notionnel peut ne pas être comptabilisé au bilan. Ces instruments sont 
assujettis à une exigence de fonds propres en vertu du présent chapitre, peu importe qu’ils 
aient été comptabilisés ou non à la juste valeur au bilan.

Le présent chapitre de la ligne directrice couvre le risque de défaut de la contrepartie à la 
transaction associé aux activités hors bilan d'un assureur. Les exigences de ce chapitre
s’appliquent distinctement de celles relatives aux transactions qui augmentent l’exposition d’un 
assureur au risque d'insuffisance de rendement de l'actif et pour lesquelles le plein montant 
notionnel de la transaction peut ne pas être inscrit au bilan (voir la section 3.2.13).

La valeur nominale d'un instrument hors bilan ne constitue pas toujours un indice des plus 
adéquat de l'évaluation du montant de fonds propres requis en termes de risque de défaut de la 
contrepartie. Afin d'estimer la vulnérabilité potentielle des éléments hors bilan en ces termes, 
l'assureur doit dans un premier temps multiplier la valeur nominale de l'instrument par un 
facteur de conversion du crédit pour obtenir un montant d’équivalent-crédit (voir la section 7.1). 
Le montant d’équivalent-crédit qui en résulte est ensuite multiplié par le coefficient approprié 
attribuable à la contrepartie, tel que défini à la section 3.2, ou, le cas échéant, par le coefficient 
de pondération attribué aux sûretés (voir la section 3.3) ou au garant (voir la section 3.4).

Les coefficients présentés dans le présent chapitre de la ligne directrice sont assujettis aux 
modalités relatives au traitement des polices avec participation admissibles qui sont définies à 
la section 1.3.1.

7.1 Facteurs de conversion en équivalent-crédit

Les facteurs de conversion en équivalent-crédit se présentent comme suit :

Facteur de conversion de 100 %

� Substituts directs de crédit (garanties générales d'endettement et instruments de type 
garantie, y compris les garanties de première demande liées à des prêts ou à des 
transactions sur titres ou soutenant ceux-ci).

� Acquisitions de participations à risque dans des acceptations et participations bancaires à 
des substituts directs de crédit (par exemple, les garanties à première demande).

� Engagements de mise et de prise en pension.

� Accords à terme (obligations contractuelles) portant sur l'achat d'éléments d'actif, y 
compris les facilités de financement avec certitude d'appel de fonds.
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� Options de vente souscrites sur des éléments d'actif déterminés ayant la caractéristique 
d'une amélioration du crédit.36

Facteur de conversion de 50 %

� Engagements de garantie liés à des transactions (par exemple, les cautionnements de 
soumission, les garanties de bonne fin, les contre-garanties et les garanties à première 
demande liées à des transactions particulières).

� Engagements assortis d'une échéance initiale supérieure à un an, y compris les 
engagements de souscription et les marges de crédit commerciales.

� Facilités d'émission d'effets, facilités renouvelables à prise ferme et autres accords 
semblables.

Facteur de conversion de 20 %

� Engagements à court terme à dénouement automatique liés à des transactions 
commerciales, y compris les lettres de crédit commerciales et les ouvertures de crédit 
documentaires (un facteur de 20 % est appliqué tant à l’assureur qui émet qu’à celui qui 
confirme l’engagement).

� Engagements comportant une échéance initiale d’un an ou moins.

Facteur de conversion de 0 %

� Engagements révocables sans condition à tout moment sans préavis.

La section 7.4 comporte une description détaillée de ces instruments hors bilan.

7.2 Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments 
dérivés similaires

Les contrats à terme (de gré à gré), les swaps, les options achetées et les instruments dérivés 
similaires requièrent un traitement spécial puisque les assureurs sont exposés au risque de 
crédit, non pour la totalité de leur valeur nominale, mais seulement pour le coût potentiel de 
remplacement du flux de trésorerie (sur les contrats faisant apparaître un gain) en cas de 
défaillance de la contrepartie. Les montants en équivalent-crédit sont calculés au moyen de la 
méthode d’évaluation du risque courant et se voient appliquer le coefficient de pondération 
approprié à la contrepartie. 

La majoration servant au calcul du montant en équivalent-crédit dépend de l'échéance du 
contrat et de la volatilité des taux et des prix qui sous-tendent ce type d’instrument. Les options 

                                        
36 Les options de vente souscrites (lorsque les primes sont payées à l’avance) exprimées en taux du marché pour des 

monnaies ou des instruments financiers ne comportant aucun risque de crédit sont exclus du cadre.
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de gré à gré achetées hors cote doivent être incluses avec les mêmes facteurs de conversion 
que les autres instruments. 

� Les contrats sur taux d'intérêt comprennent :

� les swaps de taux d'intérêt dans une seule monnaie;
� les swaps de base;
� les contrats à terme de taux d'intérêt et les produits avec des caractéristiques 

semblables;
� les contrats à terme sur taux d'intérêt;
� les options sur taux d'intérêt achetées.

� Les contrats sur devises comprennent :

� les contrats sur or37;
� les swaps de devises;
� les swaps simultanés de taux et de devises;
� les contrats de change à terme sec;
� les contrats à terme sur devises;
� les options sur devises achetées.

� Les contrats sur actions comprennent :

� les contrats à terme;
� les contrats à terme de gré à gré;
� les swaps;
� les options achetées;
� les instruments dérivés similaires sur actions particulières ou sur indices d'actions.

� Les contrats sur métaux précieux (argent, platine etc.) comprennent :

� les contrats à terme;
� les contrats à terme de gré à gré;
� les swaps;
� les options achetées;
� les instruments dérivés similaires sur métaux précieux.

� Les instruments sur produits de base comprennent :

� les contrats à terme;
� les contrats à terme de gré à gré;
� les swaps;

                                        
37 Les contrats sur or sont traités comme des contrats sur devises aux fins du calcul du risque d'insuffisance de 

rendement des éléments d'actif.
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� les options achetées;
� les instruments dérivés similaires ayant pour éléments sous-jacents des contrats sur 

produits énergétiques, productions agricoles ou métaux non-ferreux (aluminium, 
cuivre, zinc etc.);

� autres contrats sur les métaux non précieux.

Les assureurs doivent calculer le montant d'équivalent-crédit attribuable à ces contrats en 
utilisant la méthode d'évaluation du risque courant. En vertu de cette méthode, chaque assureur 
additionne :

� le coût de remplacement total (obtenu par l'évaluation au prix du marché) de tous ses 
contrats à valeur positive;

et,

� un montant correspondant au risque d'insuffisance de rendement des éléments d'actif 
susceptible d'être encouru, calculé en multipliant le montant du principal notionnel inscrit 
aux livres par l'un des facteurs de majoration suivants :

Contrats sur :

Échéance
résiduelle

taux
d'intérêt

devises
et or

actions métaux
précieux
(sauf or)

produits
de base

Jusqu'à un an 0,0 % 1,0 % 6,0 % 7,0 % 10,0 %

De plus d'un 
an à cinq ans

0,5 % 5,0 % 8,0 % 7,0 % 12,0 %

Plus de cinq 
ans

1,5 % 7,5 % 10,0 % 8,0 % 15,0 %

Remarques :

� Les instruments négociés sur les marchés organisés ne requièrent pas de fonds propres 
de contrepartie correspondant au risque d'insuffisance de rendement des éléments de 
l'actif lorsqu'ils font l'objet d'un appel de dépôts de garantie quotidiens.

� Pour les contrats comportant plusieurs échanges successifs de principal, les facteurs 
doivent être multipliés par le nombre de paiements prévus au contrat et restant dus.

� Pour les contrats dont la structure prévoit un règlement des positions aux dates de 
paiement déterminées et dont les termes sont redéfinis à ces dates de manière à ce que 
leur valeur de marché soit ramenée à zéro, l'échéance résiduelle est égale à la durée 
restant à courir jusqu'à la date du paiement suivant. Pour les contrats sur taux d'intérêt à 
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échéance résiduelle supérieure à un an se conformant aux conditions précédentes, le 
facteur de majoration est assujetti à un plancher de 0,5 %.

� Les contrats qui n'entrent pas expressément dans l'une des colonnes du tableau 
précédent sont assimilables aux contrats sur produits de base.

� En ce qui concerne les swaps taux variable contre taux variable dans une monnaie 
unique, aucune exposition potentielle pour risque d'insuffisance de rendement des 
éléments d'actif ne sera calculée puisque l'équivalent-crédit est calculé uniquement sur la 
base de la valeur de marché.

� Les majorations sont calculées par rapport aux montants effectifs et non apparents de 
notionnel. Lorsque le notionnel effectif se trouve amplifié du fait de la structure de la 
transaction, par exemple par effet de levier, les assureurs doivent déterminer le risque 
potentiel en fonction du notionnel effectif. Par exemple, un notionnel déclaré de 1 million $
dont les paiements seraient calculés au double du TIOL (« LIBOR ») aurait un notionnel 
effectif de 2 millions $.

� Le montant de l’exposition potentielle au crédit doit être établi pour tous les contrats de gré 
à gré (sauf les swaps à taux variable contre taux variable dans une seule monnaie), que le 
coût de remplacement soit positif ou négatif.

� Aucune majoration pour exposition future éventuelle n’est requise pour les dérivés de 
crédit. Le montant d’un dérivé en équivalent-crédit représente le montant le plus élevé 
entre son coût de remplacement et zéro.

7.3 Compensation des contrats à terme (gré à gré), des swaps, des options 
achetées et des instruments dérivés similaires

Les assureurs sont autorisés à compenser les contrats sur la base de la novation ou toute 
forme de compensation juridiquement valide. La novation désigne un contrat écrit bilatéral entre 
deux contreparties, en vertu duquel toute obligation d'une partie envers l'autre de livrer une 
monnaie précisée à une date déterminée est automatiquement éteinte et remplacée par 
l'obligation de verser un montant unique, lequel résulte de la compensation des montants dont 
chaque contrepartie était redevable envers l'autre en vertu de toutes les obligations éteintes.

L'assureur désirant compenser des transactions par novation ou par une autre forme de 
compensation bilatérale doit démontrer au préalable à l’Autorité des marchés financiers que les 
conditions suivantes sont réunies :

� l'assureur doit avoir conclu avec chaque contrepartie un contrat ou un accord de 
compensation créant une seule obligation juridique couvrant toutes les transactions 
compensées. Par l'effet d'un tel mécanisme, l'assureur assume une seule obligation de 
paiement ou ne peut réclamer qu'un montant unique selon la somme nette des valeurs 
positives et négatives, au prix du marché, de toutes ses transactions avec cette 
contrepartie en cas de manquement, de faillite ou de liquidation ou dans des 
circonstances semblables;
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� l'assureur doit disposer d'avis juridiques écrits et fondés prévoyant, en cas de contestation 
juridique, que les autorités judiciaires et administratives concernées décideront que 
l’exposition en vertu de l’accord de compensation équivaut au montant net sous le 
régime :

� des lois en vigueur là où les contreparties ont été constituées en personne morale et 
des lois de toute instance applicables aux succursales en cause;

� des lois régissant chacune des transactions; et,

� des lois régissant tout contrat ou accord requis aux fins de compensation;

� l’assureur applique des procédures internes pour s’assurer qu’avant d’inclure une 
transaction dans une tranche de compensation, la transaction est prise en compte dans 
les avis juridiques qui respectent les critères susmentionnés;

� l'assureur doit avoir adopté des procédures pour permettre un réexamen des 
caractéristiques juridiques des dispositifs de compensation en fonction des modifications 
éventuelles des lois afin de préserver la validité de ces dispositifs;

� l'assureur conserve tous les documents nécessaires dans ses dossiers.

Aucun contrat contenant une disposition de dégagement ne sera admissible à la compensation 
aux fins du calcul des exigences en matière de suffisance des fonds propres. Une disposition 
de dégagement s'applique en cas de manquement de l'une des contreparties pour dégager 
partiellement ou totalement l'autre partie de l'obligation de lui verser des paiements.

Le risque d'insuffisance de rendement des éléments de l'actif afférent aux transactions avec 
compensation bilatérale correspond à la somme du coût de remplacement net au prix du 
marché, s'il est positif, et d'un facteur de majoration calculé sur le principal notionnel de chacun 
des contrats sous-jacents avant la compensation. Toutefois, aux fins du calcul de l’exposition 
potentielle du risque d'insuffisance de rendement des éléments d'actif associée aux contrats 
assujettis à des accords de compensation exécutoires et dont le principal notionnel équivaut 
aux flux de trésorerie, le principal notionnel correspond aux recettes nettes échues à chaque 
date d’évaluation et pour chaque devise.

Ces contrats sont réputés en constituer un seul parce que la compensation des contrats dans 
une même devise venant à échéance à la même date réduira à la fois le risque potentiel et le 
risque courant. Le risque courant (c’est-à-dire le coût de remplacement) des régimes de 
compensation multilatérale est fonction des règles de répartition des pertes de la chambre de 
compensation.

Les facteurs de majoration bruts doivent être calculés en fonction des obligations juridiques au 
titre des flux de trésorerie, dans toutes les monnaies. On y arrive en compensant toutes les 
sommes à recevoir et à payer dans la même monnaie, pour chaque date d’évaluation. Les 
obligations compensées sont converties en dollars canadiens en utilisant les cours à terme 
actuels pour chaque date d’évaluation. Une fois converties, les sommes à recevoir à chaque 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1525

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance des fonds propres 160
Assurance de personnes
Chapitre 7 – Risque relatif aux instruments hors bilan
Autorité des marchés financiers Janvier 2014Juillet 2013

date d’évaluation sont additionnées et les facteurs de majoration bruts sont calculés en 
multipliant la somme à recevoir par le facteur de majoration approprié.

L’exposition potentielle au risque d'insuffisance de rendement des éléments de l'actif des 
transactions compensées (ANet) est égale à la somme de :

� 40 % des majorations calculées selon la méthode en vigueur (ABrut)38

et de

� 60 % du produit obtenu en multipliant la majoration par le ratio coût de remplacement 
courant net/coût de remplacement courant positif (« RPN »),

où RPN = coût de remplacement net / coût de remplacement positif des transactions 
assujetties à des accords de compensation exécutoires.

Le RPN peut être calculé pour chaque contrepartie ou pour l'ensemble d'un portefeuille pour 
toutes les transactions assujetties à des accords de compensation exécutoires. Dans le premier 
cas, un seul RPN est calculé pour chaque contrepartie. Dans le deuxième, il est établi pour 
chaque accord de compensation exécutoire.

7.3.1 Étapes du calcul du montant en équivalent-crédit des contrats compensés

Étape 1 Déterminer les majorations et le coût de remplacement pour chaque transaction 
et chaque contrepartie assujettie à la compensation bilatérale. Une feuille de 
calcul semblable à celle figurant ci-dessous peut servir à cette fin.

Contrepartie
Transaction Principal 

notionnel

(1)

Facteur de 
majoration 
(voir H6)

(2)

Exposition 
éventuelle

(1) x (2) = (3)

Coût de 
remplacement 

positif
(4)

Coût de 
remplacement 

négatif
(5)

1

2

etc.

Total ABrut R+ R-

Étape 2 Calculer le coût de remplacement net pour chacune des contreparties assujetties 
à la compensation bilatérale. Faire la somme des coûts de remplacement positifs 
et négatifs (R+ + R-) (nota : aux fins de la méthode par portefeuille, le coût de 

                                        
38 ABrut est égal à la somme des risques d'insuffisance de rendement des éléments de l'actif futurs (c'est-à-dire au 

produit obtenu en multipliant le principal notionnel par le facteur de majoration approprié selon la section 7.2) pour les 
opérations assujetties à des accords de compensation exécutoires.
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remplacement négatif d'une contrepartie ne peut servir à compenser le coût de 
remplacement positif d'une autre contrepartie). Si le résultat est négatif, inscrire 
zéro.

Étape 3 Calculer le RPN. Dans le cas des assureurs utilisant la méthode des 
contreparties individuelles, le RPN est égal au résultat obtenu en divisant le coût 
de remplacement net calculé à l'étape 2 par le coût de remplacement positif (R+

calculé à l'étape 1).

Aux fins de la méthode par portefeuille, le RPN correspond au résultat obtenu en 
divisant le somme des coûts de remplacement nets pour chacune des 
contreparties assujetties à la compensation bilatérale par la somme des coûts de 
remplacement positifs pour ces mêmes contreparties.

Voici un exemple simple du calcul du RPN :

Transaction Contrepartie 1 Contrepartie 2 Contrepartie 3

Principal
notionnel

Valeur au
prix du
marché

Principal
notionnel

Valeur au
prix du
marché

Principal
notionnel

Valeur au
prix du
marché

Transaction 1 100 10 50 8 30 -3

Transaction 2 100 -5 50 2 30 1

Coût de 
remplacement 
positif (R+)

10 10 1

Coût de 
remplacement net 
(« RN »)

5 10 0

RPN (par 
contrepartie)

0,5 1 0

RPN (portefeuille) %RN/%R+ = 15/21 = 0,71

Étape 4 Calculer ANet pour chacune des contreparties assujetties à la compensation 
bilatérale. Toutefois, le RPN applicable dépendra de ce que l'assureur utilise la 
méthode de la contrepartie individuelle ou la méthode par portefeuille. L'assureur 
doit appliquer la même méthode à toutes les transactions compensées.

Pour les contrats où le coût de remplacement net > 0,
ANet est égal à : (0,4 x ABrut) + (0,6 x RPN x ABrut).
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Pour les contrats où le coût de remplacement net est nul,
ANet est égal à : (0,4 x ABrut)

Étape 5 Calculer le montant en équivalent-crédit pour chaque contrepartie assujettie à la 
compensation bilatérale en faisant la somme du coût de remplacement net 
(calculé à l'étape 2) et de ANet (calculé à l'étape 4). Faire la somme des résultats 
pour chaque contrepartie à l'aide des facteurs propres à chaque type de 
contrepartie. Le montant en résultant correspond à l'équivalent-crédit.

7.3.2 Exemple du calcul de la compensation de l’exposition potentielle des contrats 
assujettis à la compensation par novation

Supposons qu’un assureur a six contrats avec la même contrepartie, de même qu’un accord de 
compensation exécutoire avec cette même contrepartie :

Contrat Principal 
notionnel

Évaluation à 
la valeur du 

marché

A 10 1
B 20 -2

C 10 -1

D 40 4

E 30 3

F 20 -2

Les contrats A et B sont assujettis à la compensation par novation, tout comme les contrats C et 
D. De ce fait, les deux contrats sont remplacés par un seul. Ainsi, pour calculer les exigences 
de fonds propres, l’assureur remplacerait les contrats A et B par le contrat A+ et les contrats C 
et D par le contrat C+, pour ensuite compenser les montants notionnels et calculer le nouveau 
montant évalué à la valeur du marché.

Contrat Principal 
notionnel

Évaluation à 
la valeur du 

marché
A+ 10 -1

C+ 30 3

E 30 3

F 20 -2
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Supposons que le facteur de majoration de tous les contrats est 5 %. L’exposition potentielle au 
risque d'insuffisance de rendement des éléments de l'actif est calculée pour chaque contrat. 
ABrut est la somme des expositions éventuelles :

Contrat Principal 
notionnel

Facteur de 
majoration 

(5 %)

Exposition 
de crédit 

éventuelle

Coût de 
remplacement 

positif

Coût de 
remplacement 

négatif

A+ 10 0,05 0,5 0 -1

C+ 30 0,05 1,5 3 0

E 30 0,05 1,5 3 0

F 20 0,05 1,0 0 -2

Total 4,5 6 -3

Le coût de remplacement net est 3 (c’est-à-dire 6 - 3; soit le plus élevé de zéro et de la somme 
des coûts de remplacement positifs et négatifs).

Le CRN est de 0,5 (c’est-à-dire 3 / 6; soit le résultat obtenu en divisant le coût de remplacement 
net par le coût de remplacement positif).

ANet est égal à (0,4 x 4,5) + (0,6 x 0,5 x 4,5) = 3,15.

Le montant en équivalent-crédit est de 6,15 (c’est-à-dire 3 + 3,15; soit la somme du coût de 
remplacement net et de ANet).

7.4 Catégories d’instruments hors bilan

7.4.1 Substituts directs de crédit (facteur de conversion de 100 %)

Les substituts directs de crédit comprennent les garanties et les instruments équivalents qui 
garantissent des créances financières. Avec un substitut direct de crédit, le risque de perte pour 
l'assureur dépend directement de la solvabilité de la contrepartie (risque de contrepartie).

Les substituts directs de crédit peuvent prendre les formes suivantes :

� les garanties accordées au nom de clients et en vertu desquelles l'assureur pourrait être 
tenu d'assumer les obligations financières desdits clients en cas de défaut de ces 
derniers; par exemple, des garanties de :

� paiement de dettes existantes relatives à des services;

� paiement relatif à un contrat d'achat;
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� paiement de baux financiers, de prêts ou de prêts hypothécaires;

� paiement de chèques non certifiés;

� versement de taxes (de vente) à l’État;

� paiement de dettes existantes relatives à l'achat de marchandises;

� paiement d'une prestation de retraite sans capitalisation; et

� réassurance d'obligations financières;

� les garanties financières à première demande ou autres obligations irrévocables et 
équivalentes, servant de garanties financières, comme les lettres de crédit soutenant 
l'émission d'effets de commerce;

� les participations à risque dans des acceptations bancaires et les participations à risque 
dans des lettres de crédit financières. Les participations à risque constituent des garanties 
de la part des assureurs participants en vertu desquelles, si le client concerné ne respecte 
pas ses obligations, ils indemniseront l'émetteur du montant total d'intérêt et de principal 
qui leur est attribuable;

� les opérations de prêt de titres, lorsque l'assureur est responsable envers son client de 
tout manquement à recouvrer les titres prêtés.

7.4.2 Engagements de garantie liés à des transactions (facteur de conversion 
de 50 %) 

Les engagements de garantie liés à des transactions ont trait aux activités commerciales 
courantes d'une contrepartie, lorsque le risque de perte pour l'institution déclarante dépend de 
la vraisemblance d'un événement futur indépendant de la solvabilité de la contrepartie. 
Essentiellement, les engagements de garantie liés à des transactions sont des garanties qui 
soutiennent des obligations d'exécution particulières plutôt que des obligations financières 
générales de clients. Les garanties liées à l'exécution excluent explicitement les postes liés à 
l'inexécution d'obligations financières.

Les garanties liées à l'exécution et les garanties non financières comprennent :

� les garanties de bonne exécution, les contre-garanties et les indemnités. Les garanties de 
bonne exécution à première demande représentent les obligations qui garantissent 
l'exécution de contrats ou d'activités non financières ou commerciales, notamment les 
accords garantissant :

� le rendement des sous-traitants et des fournisseurs;

� les contrats de main-d’œuvre et de matériaux;
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� la livraison de marchandise, les soumissions et les cautionnements de soumission;

� les garanties de remboursement de cautions ou de charges payées d'avance dans 
les cas de non-exécution;

� les cautions de dédouanement et les acquits-à-caution. Les montants inscrits pour ces 
instruments doivent correspondre à la responsabilité maximale de l'institution déclarante.

7.4.3 Engagements liés à des transactions commerciales (facteur de conversion 
de 20 %)

Ces engagements comprennent les éléments à court terme à dénouement automatique liés à 
des transactions commerciales comme les lettres de crédit commerciales et les lettres de crédit 
documentaires émises par l'assureur et qui ont ou auront comme garantie l'expédition 
concernée.

Les lettres de crédit émises au nom d'une contrepartie adossées à des lettres de crédit dont la 
contrepartie est bénéficiaire (« lettres adossées ») doivent être déclarées comme des lettres de 
crédit documentaires.

Les lettres de crédit notifiées par l'assureur pour lesquelles l'assureur agit comme agent de 
remboursement ne doivent pas être considérées comme un élément d'actif à risque.

7.4.4 Engagements de mise et de prise en pension (facteur de conversion de 100 %)

Une mise en pension est une transaction par laquelle la vente d'un titre ou d'un autre élément 
d'actif s'accompagne d'un engagement simultané de la part du vendeur de racheter l'élément 
d'actif de l'acheteur initial à un prix prédéterminé après une période déterminée. Une prise en 
pension consiste en l'achat d'un titre ou d'un autre élément d'actif avec engagement simultané 
de la part de l'acheteur qu'après une période déterminée, l'acheteur revendra l'élément d'actif 
au vendeur initial à un prix prédéterminé. Si ces transactions ne figurent pas au bilan, elles 
doivent être déclarées parmi les engagements hors bilan et assorties d'un facteur de conversion 
de 100 %.

7.4.5 Achats à terme d'éléments d'actif39 (facteur de conversion de 100 %)

Cette rubrique regroupe les engagements d'acheter un prêt, un titre ou tout autre élément d'actif 
à une date future déterminée, habituellement selon des modalités prédéterminées.

                                        
39 Cette catégorie ne comprend pas une transaction au comptant dont le contrat prévoit qu’elle doit être réglée à 

l’intérieur de la période normale de règlement.
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7.4.6 Dépôts terme contre terme (facteur de conversion de 100 %)

Il s'agit d'un accord entre deux parties en vertu duquel l'une paie et l'autre reçoit un taux 
d'intérêt convenu sur un dépôt qui doit être placé par une partie auprès de l'autre à une date 
ultérieure prédéterminée. De tels dépôts se distinguent des contrats à terme de taux d'intérêt du 
fait que le dépôt est effectivement effectué.

7.4.7 Actions et titres partiellement libérés (facteur de conversion de 100 %)

Il s'agit de transactions où seule une partie du prix d'émission ou de la valeur nominale d'un titre 
acheté a été souscrite et où l'émetteur peut réclamer le solde (ou un autre versement), soit à 
une date prédéterminée au moment de l'émission, soit à une date future non précisée.

7.4.8 Facilités d'émission d'effets (« NIF ») et facilités renouvelables à prise ferme 
(« RUF ») (facteur de conversion de 50 %)

Il s'agit d'ententes en vertu desquelles un emprunteur peut émettre des billets à court terme, 
pour des échéances variant entre trois et six mois, jusqu'à concurrence d'une limite fixée 
pendant une longue période, souvent au moyen d'offres répétées à un syndicat 
soumissionnaire. Si à un moment quelconque, les effets ne sont pas vendus par le 
soumissionnaire à un prix acceptable, un souscripteur à forfait (ou un groupe de souscripteurs à 
forfait) les achète à un prix prescrit.

7.4.9 Opérations à terme sur taux d'intérêt

Les opérations à terme sur taux d'intérêt sont des accords entre deux parties en vertu desquels 
à une date future prédéterminée, il y aura livraison en espèces pour la différence entre le taux 
d'intérêt du contrat et le taux courant du marché sur un montant de principal théorique prescrit 
pour une période prédéterminée.

7.4.10 Contrats de swap de taux d'intérêt

Dans le cadre d'un swap de taux d'intérêt, deux parties s'engagent par contrat à échanger leurs 
paiements d'intérêt sur le même montant d'endettement théorique. Dans la plupart des cas, les 
deux parties s'échangent des paiements à taux d'intérêt fixe contre des paiements à taux 
d'intérêt variable. Il est toutefois possible qu'il y ait échange de paiement à intérêt variable 
contre d'autres paiements à taux d'intérêt variable.

7.4.11 Options sur taux d'intérêt et sur devises

Une option est un accord entre deux parties en vertu duquel le vendeur de l'option accorde à 
l'acheteur, contre dédommagement (prime/commission) le droit futur, mais non l'obligation, de 
lui acheter ou de lui vendre, soit à une date déterminée, soit pendant une période déterminée, 
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un instrument financier ou une marchandise à un prix convenu au moment de l'accord sur 
l'option. D'autres formes d'options sur les taux d'intérêt comprennent les accords de 
plafonnement de taux d'intérêt et les contrats à taux d'intérêt plafond et plancher à la fois.

7.4.12 Contrats financiers à terme sur devises

Le contrat financier à terme sur devises est un accord entre un assureur et une contrepartie en 
vertu duquel l'assureur consent à vendre à la contrepartie ou à lui acheter un montant fixe de 
devises à un taux de change fixe pour livraison et règlement à une date déterminée dans 
l'avenir ou à l'intérieur d'une période d'options fixe.

7.4.13 Swaps de devises

Un swap de devises est une transaction en vertu de laquelle deux parties s'échangent des 
monnaies et les flux d'intérêt futur liés pour une certaine période. Les swaps de devises sont 
utilisés pour échanger des titres de dette à taux d'intérêt fixe dans des monnaies différentes.

7.4.14 Swaps simultanés de taux et de devises

Les swaps de taux d'intérêt dans deux monnaies combinent les caractéristiques des swaps de 
devises et des swaps de taux d'intérêt.

7.4.15 Opérations à terme sur taux d'intérêt et sur devises

Une opération à terme est une obligation contractuelle uniformisée de livrer une quantité 
déterminée d'une marchandise (instrument financier, monnaie étrangère, etc.) ou d'en prendre 
livraison à une date future déterminée à un prix déterminé établi sur un marché central 
réglementé.

7.4.16 Contrats sur les métaux précieux et contrats financiers sur les marchandises

Les contrats sur les métaux précieux et les contrats financiers sur les marchandises peuvent 
prendre la forme de contrats au comptant, de contrats à effet différé, de contrats à terme et de 
contrats à option. Les métaux précieux sont principalement l’or, l'argent et le platine. Pour les 
fins de la présente ligne directrice, les contrats sur l'or doivent être traités comme des contrats 
sur devises. Les marchandises sont des biens en vrac comme les grains, les métaux et les 
aliments échangés sur une bourse de denrées ou sur le marché au comptant.

7.4.17 Bons de souscription non financiers

Les bons de souscription comprennent les options ou contrats de règlement en espèces dont 
les valeurs sont déterminées par les mouvements, dans le temps, d'un indice, d'un produit ou 
d'une monnaie étrangère donné. Lorsque les bons de souscription non financiers ou l'opération 
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de couverture de tels bons de souscription exposent l'institution financière à un risque de 
contrepartie, le montant en équivalent-crédit doit être déterminé au moyen de la méthode 
d'évaluation du risque courant pour les contrats sur les taux de change.

7.5 Engagements

Les engagements sont des accords qui obligent un assureur, à la demande d'un client :

� à accorder du crédit sous la forme de prêts ou de participation à des prêts, de créances au 
titre de baux financiers, de prêts hypothécaires, de découverts, d'acceptations, de lettres 
de crédit, de garanties ou de substituts de prêts; ou

� à acheter des prêts, des titres ou d'autres éléments d'actif.

Normalement, les engagements supposent un contrat ou un accord écrit et une forme 
quelconque de contrepartie, telle qu'une commission d'engagement.

7.5.1 Facteurs de conversion en équivalent-crédit

Le facteur de conversion en équivalent-crédit qui s'applique à un engagement dépend de son 
échéance. On considère que les engagements à longue échéance comportent un risque plus 
élevé parce que la période entre les réévaluations du crédit est relativement longue et qu'il y a 
relativement peu d'occasions de retirer l'engagement si la qualité du crédit du tireur se 
détériore.

Les facteurs de conversion qu'il faut appliquer aux engagements peuvent généralement être 
classés dans les catégories suivantes :

Facteur de conversion de 0 %

� Engagements révocables sans condition par l’assureur, à tout moment et sans préavis, ou 
devenant automatiquement caducs en cas de dégradation de la solvabilité de 
l’emprunteur. Cela suppose que l’assureur réalise au moins une fois par année une 
évaluation en bonne et due forme de la facilité, ce qui lui permet de relever toute 
détérioration apparente de la qualité du crédit. Les engagements vis-à-vis de la clientèle 
de détail sont révocables sans condition si l’assureur est contractuellement autorisé à les 
annuler dans les limites permises par la réglementation relative à la protection des 
consommateurs et les dispositions législatives connexes.

Facteur de conversion de 20 %

� Engagements avec une échéance initiale d’un an ou moins.

Facteur de conversion de 50 %

� Engagements avec une échéance initiale de plus d'un an.
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� Facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme.

� Partie non encore utilisée d'un engagement à consentir un prêt qui sera tiré en un certain 
nombre de tranches, certaines dans un délai inférieur à un an et certaines dans un délai 
supérieur à un an.

� Engagements à terme (lorsque l'assureur s'engage à émettre un engagement) si le prêt 
peut être tiré plus d'un an après la signature initiale de l'engagement par l’assureur.

7.5.2 Échéance

77.5.2.1 Échéance initiale

Les assureurs doivent utiliser l'échéance initiale pour déclarer ces instruments. L'échéance 
initiale d'un engagement doit être mesurée à compter de la date où l'engagement a été accepté 
par le client, peu importe si l'engagement est révocable ou irrévocable, conditionnel ou sans 
condition, jusqu'à la première des dates suivantes :

� la date prévue d'échéance de l'engagement; ou

� la date à laquelle l’assureur peut, à son choix, annuler sans condition l'engagement.

Une clause de détérioration importante ne donne pas une protection suffisante à l'égard d'un 
engagement pour que celui-ci soit considéré comme annulable sans condition.

Lorsque l'assureur s'engage à accorder une facilité à une date future (un engagement à terme), 
il faut mesurer l'échéance initiale de l'engagement à compter de la date d'acceptation de 
l'engagement jusqu'à la date finale où des tirages sont permis.

7.5.2.2 Renégociation d'un engagement

Si les parties s'entendent, un engagement peut être renégocié avant son échéance. Si la 
renégociation requiert une évaluation du crédit du client conformément aux normes de 
l'assureur en matière de crédit et confère à cet assureur une entière discrétion pour ce qui est 
du renouvellement ou de la prorogation de l'engagement et de la modification d'autres 
modalités de l'engagement, l'engagement initial peut, à la date d'acceptation des nouvelles 
modalités par le client, être considéré comme étant à échéance; dans ce cas, un nouvel 
engagement peut être appliqué. Si de nouvelles modalités ne sont pas négociées, 
l'engagement initial demeure en vigueur jusqu'à l'échéance initiale. Le processus de 
renégociation doit être clairement étayé.

Dans le cas de transactions en consortium et à participation, un assureur participant doit 
pouvoir exercer ses droits de renégociation indépendamment des autres membres du
consortium.
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Lorsque ces conditions ne sont pas toutes remplies, c'est la date initiale de l'engagement qui 
doit être utilisée pour déterminer l'échéance.

7.5.3 Types particuliers d'engagements

77.5.3.1 Engagements sans échéance ou variables

Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 0 % s'applique aux engagements sans 
échéance ou variables, comme les marges de cartes de crédit, les marges personnelles de 
crédit et les autorisations de découvert de comptes chèques personnels qui ne sont pas 
utilisées et qui sont annulables sans condition à tout moment.

7.5.3.2 Engagements permanents non confirmés

Les engagements variables qui sont annulables par l'assureur à tout moment sous réserve d'un 
préavis ne constituent pas des engagements annulables sans condition et font l'objet d'un 
facteur de conversion de 50 %. Les engagements à long terme doivent être annulables sans 
préavis pour faire l'objet du facteur de 0 %.

7.5.3.3 Engagements tirés dans un certain nombre de tranches

Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % s'applique à un engagement de 
consentir un prêt (ou d'acheter un élément d'actif) qui doit être tiré en un certain nombre de 
tranches, certaines dans un délai d'un an ou moins et certaines dans un délai de plus d'un an. 
Dans ces cas, il ne faut accorder aucune importance à la capacité de renégocier les modalités 
des tranches ultérieures. Souvent, ces engagements portent sur des projets immobiliers dont un 
assureur peut difficilement se retirer sans mettre son placement en danger.

Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et lorsque les conversions sont permises 
entre les tranches de plus d'un an et de moins d'un an (c'est-à-dire lorsque l'emprunteur peut 
choisir les termes de l'échéance des engagements) un facteur de conversion de 50 %
s'applique à tout l'engagement.

Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et lorsque les conversions ne sont pas 
permises entre les tranches de plus d'un an et de moins d'un an, chaque tranche peut alors être 
convertie séparément, selon son échéance.

7.5.3.4 Engagements portant sur des montants variables

Dans le cas des engagements qui portent sur des montants qui varient pendant la durée de 
l'engagement, comme le financement d'une entreprise sujette à une variation saisonnière des 
flux de trésorerie, le facteur de conversion doit s'appliquer au montant inutilisé maximal qui peut 
être tiré pendant le reste de la durée de l'engagement.
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77.5.3.5 Engagements à consentir un prêt comportant une échéance de plus d'un an

Un engagement à consentir un prêt comportant une échéance de plus d'un an, mais qui doit 
être utilisé dans un délai inférieur à un an peut être traité comme un instrument à échéance de 
moins d'un an, à la condition que toute partie non utilisée de l'engagement soit 
automatiquement annulée à la fin de la période de tirage.

Toutefois, si par une combinaison d'options ou de tirages, de remboursements et de nouveaux 
tirages, etc., le client peut avoir accès à une marge de crédit au-delà d'un an, sans que 
l'assureur ait la possibilité d'annuler sans condition l'engagement en moins d'un an, 
l'engagement doit être converti à 50 %.

7.5.3.6 Engagements portant sur des transactions hors bilan

En cas d’engagement à fournir un élément hors bilan, l’assureur doit prendre le plus bas des 
deux facteurs de conversion en équivalents-crédits applicables.

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1537

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance des fonds propres 172
Assurance de personnes
Chapitre 8 – Dispositions transitoires
Autorité des marchés financiers Janvier 2014Juillet 2013

Chapitre 8. Dispositions transitoires

1. Impact initial sur les fonds propres disponibles résultant de l’adoption des 
modifications à la norme comptable IAS 19 Avantages du personnel

Les assureurs peuvent se prévaloir d’une période transitoire permettant de reporter sur les 
fonds propres bruts de la catégorie 1 l’impact sur les fonds propres bruts de la catégorie 1 :

a) qui aurait résulté de l’inclusion des réévaluations cumulatives au titre des prestations 
définies des régimes de retraite déclarées dans les AÉRG au 31 décembre 2012 (c’est-à-
dire les réévaluations qui étaient comptabilisées, si c’était le cas, tout juste avant la date 
de prise d’effet de l’exigence dans la présente ligne directrice d’inclure dans les fonds 
propres bruts de la catégorie 1 les réévaluations cumulatives au titre des prestations 
définies des régimes de retraite déclarées dans les AÉRG); et

b) lié aux passifs (actifs) nets au titre des prestations définies des régimes de retraite 
résultant de l’adoption initiale des modifications à la norme IAS 19 Avantages du 
personnel pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2013 (c’est-à-dire l’impact 
sur les fonds propres bruts de la catégorie 1 du retraitement net combiné des bénéfices 
non répartis et du cumul des AÉRG).

Le montant reporté dans les fonds propres bruts de la catégorie 1 correspond à la somme des 
impacts obtenus en a) et b) ci-dessus. Il s’amortit sur une base linéaire sur la durée de la 
période transitoire. Cette période débute le 1er janvier 2013 pour l’élément a) et à la date 
d’entrée en vigueur des modifications à la norme IAS 19 pour l’élément b). Elle doit prendre fin 
au terme du premier trimestre clos le ou après le 31 décembre 2014. Si un assureur choisit
d’avoir recours à la période transitoire, cette décision est irrévocable, elle se traduit par un 
ajustement aux fonds propres bruts de la catégorie 1 et l’assureur devra aussi reporter les 
impacts nets liés aux prestations définies des régimes de retraite sur les fonds propres nets de 
la catégorie 1 et sur les autres éléments de fonds propres de la catégorie 2, tels que définis 
dans les sections 2.2.1 et 2.3.

Les assureurs qui choisissent de se prévaloir d’une période transitoire permettant de reporter 
l’impact sur les fonds propres bruts de la catégorie 1 des variations liées aux passifs (actifs) 
nets au titre des prestations définies des régimes de retraite doivent aussi reporter dans les 
fonds propres nets de la catégorie 1 l’impact sur les fonds propres nets de la catégorie 1 de la 
déduction pour les actifs des régimes de retraite :

a) qui aurait résulté de la reconnaissance de chacun des actifs nets au titre des prestations 
définies des régimes de retraite (incluant l’impact des limites imposées par les plafonds de 
l’actif), réduits des passifs d’impôt différé qui leur sont associés40, comptabilités au 
31 décembre 2012 (c’est-à-dire le montant de déduction pour les actifs des régimes de 
retraite tout juste avant la date de prise d’effet de l’exigence dans la présente ligne 
directrice de la déduction pour les actifs des régimes de retraite); et

                                        
40 Voir la note 13.
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b) retraitée en raison de l’adoption initiale des modifications à la norme IAS 19 Avantages du 
personnel pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2013 (c’est-à-dire l’impact 
du retraitement sur la déduction pour les actifs des régimes de retraite).

Le montant reporté dans les fonds propres nets de la catégorie 1 correspond à la somme des 
impacts obtenus en a) et b) ci-dessus. Il s’amortit sur une base linéaire sur la durée de la 
période transitoire. Cette période débute le 1er janvier 2013 pour l’élément a) et à la date 
d’entrée en vigueur des modifications à la norme IAS 19 pour l’élément b). Elle doit prendre fin 
au terme du premier trimestre clos le ou après le 31 décembre 2014. Si un assureur choisit 
d’avoir recours à une période transitoire, cette décision est irrévocable et se traduit par un 
ajustement aux fonds propres nets de la catégorie 1.

Les assureurs qui choisissent de se prévaloir d’une période transitoire permettant de reporter 
l’impact sur les fonds propres bruts de la catégorie 1 des variations liées aux passifs (actifs) 
nets au titre des prestations définies des régimes de retraite doivent aussi reporter dans les 
autres éléments de fonds propres de la catégorie 2 l’impact sur les autres éléments de fonds 
propres de la catégorie 2 de l’actif admissible des régimes de retraite :

a) qui aurait résulté de la reconnaissance de chacun des actifs nets au titre des prestations 
définies des régimes de retraite comptabilités au 31 décembre 2012 (c’est-à-dire le 
montant de l’actif admissible des régimes de retraite tout juste avant la date de prise 
d’effet de l’exigence dans la présente ligne directrice de reconnaître 50 % de la déduction 
pour les actifs des régimes de retraite dans les autres éléments de fonds propres de la 
catégorie 2); et

b) retraité en raison de l’adoption initiale des modifications à la norme IAS 19 Avantages du 
personnel pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2013 (c’est-à-dire l’impact 
du retraitement sur l’actif admissible des régimes de retraite).

Le montant reporté dans les autres éléments de fonds propres de la catégorie 2 correspond à la 
somme des impacts obtenus en a) et b) ci-dessus. Il s’amortit sur une base linéaire sur la durée 
de la période transitoire. Cette période débute le 1er janvier 2013 pour l’élément a) et à la date 
d’entrée en vigueur des modifications à la norme IAS 19 pour l’élément b). Elle doit prendre fin 
au terme du premier trimestre clos le ou après le 31 décembre 2014. Si un assureur choisit 
d’avoir recours à une période transitoire, cette décision est irrévocable et se traduit par un 
ajustement aux autres éléments de fonds propres de la catégorie 2.

2. Participations dans des filiales non admissibles, des filiales financières 
réglementées dissemblables, des entreprises associées et des coentreprises non 
admissibles

Jusqu’au 31 décembre 2014, les assureurs peuvent réduire la déduction prévue à la 
section 2.5.1. Cette réduction est obtenue en appliquant un pourcentage au montant de la 
soustraction suivante calculée en date du 31 décembre 2012 :

� la déduction décrite à la section 2.5.1 selon la version du 1er janvier 2013 de la ligne 
directrice;
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Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance des fonds propres 174
Assurance de personnes
Chapitre 8 – Dispositions transitoires
Autorité des marchés financiers Janvier 2014Juillet 2013

moins

� la somme des déductions décrites aux sous-sections 2 à 4 de la section B5 selon la 
version du 31 mars 2011 de la ligne directrice.

Le pourcentage est égal à �
�
�

�
�
	 


8
1 n où n correspond au nombre de trimestres écoulés depuis le 

31 décembre 2012.

3. Participations dans des filiales d’assurance de dommages

De plus, à compter du 1er janvier 2014 et jusqu’au 31 décembre 2018, la déduction prévue à la 
section 2.5.1 peut être réduite du montant suivant pour chacune des filiales d’assurance de 
dommages :

P × Fonds propres requis de la filiale × ( max [ Ratio cible de la filiale ; 150 % ] – 1 )

où P est égal à �
�
�

�
�
	 


20
1 n où n correspond au nombre de trimestres écoulés depuis le 

31 décembre 2013. 

Code de
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5.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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5.4 MODIFICATIONS AUX REGISTRES DE PERMIS DES ASSUREURS, DES SOCIÉTÉS DE FIDUCIE 

ET SOCIÉTÉS D’ÉPARGNE ET DES STATUTS DES COOPÉRATIVES DE SERVICES FINANCIERS 

5.4.1 Assureurs  

Compagnie d’assurance internationale de Hannover 
(autre nom utilisé par International Insurance Company of Hannover Limited) 
Avis de modification de permis 

Loi sur les assurances, c. A-32 

 

Avis est donné, par la présente, que l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») a modifié, en date du 

24 octobre 2013, le permis d'assureur de Compagnie d’assurance internationale de Hannover (autre nom 

utilisé par International Insurance Company of Hannover Limited) aux seules fins d’y substituer son nom 

pour celui de Compagnie d’assurance internationale de Hannover (autre nom utilisé par International 

Insurance Company of Hannover Plc). L’Autorité autorise désormais ledit assureur à exercer ses activités 

au Québec, sous son nouveau nom, dans les catégories d’assurance suivantes : 

 
- Assurance contre la maladie ou les accidents 
- Assurance de biens 
- Assurance des chaudières et des machines 
 

- Assurance contre le détournement 
- Assurance contre l’incendie 
- Assurance de responsabilité 

Le représentant principal au Québec est monsieur David Eramian de la firme Lavery De Billy, dont 
l'établissement d’affaires est situé au 1, Place Ville Marie, bureau 4000, Montréal (Québec) H3B 4M4. 
 
Le siège de l’assureur est situé au 1 Arlington Square, Bracknell, Berkshire, United Kingdom, 
RG12 1WA. 
 
Fait le 31 octobre 2013 
 
 
 
Autorité des marchés financiers 
 

5.4.2 Sociétés de fiducie et sociétés d’épargne  

Aucune information 

5.4.3 Coopératives de services financiers 

Aucune information 
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5.5 SANCTIONS ADMINISTRATIVES 

  

Aucune information. 
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5.6 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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6.
Marchés de valeurs et des instruments 
dérivés 

6.1 Avis et communiqués 
6.2 Réglementation et instructions générales 
6.3 Autres consultations 
6.4 Sanctions administratives pécuniaires 
6.5 Interdictions 
6.6 Placements 
6.7 Agréments et autorisations de mise en marché de dérivés 
6.8 Offres publiques 
6.9 Information sur les valeurs en circulation 
6.10 Autres décisions 
6.11 Annexes et autres renseignements 
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6.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

Avis de publication 

Avis 21-312 du personnel des ACVM : Le point sur le Document de consultation 21-401, Droits 
relatifs aux données de marché en temps réel. 

(Voir Section 7.1 du présent bulletin) 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1546

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

6.2 RÉGLEMENTATION ET INSTRUCTIONS GÉNÉRALES 

  

Aucune information. 
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6.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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6.4 SANCTIONS ADMINISTRATIVES PÉCUNIAIRES 

  

Aucune information. 
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6.5 INTERDICTIONS 

6.5.1 Interdictions d'effectuer une opération sur valeurs 

Ressources Conway inc. 
 
Interdit à Ressources Conway inc., à ses porteurs de titres, à tous les courtiers et à leurs représentants, ainsi 
qu’à toute autre personne, toute activité reliée à des opérations sur les valeurs de l’émetteur, parce que 
celui-ci ne s’est pas conformé aux obligations de dépôt de ses états financiers intermédiaires, son rapport de 
gestion intermédiaire et ses attestations intermédiaires de la période terminée le 31 août 2013 prévues au 
Règlement 51-102 et au Règlement 52-109. 
 
L’interdiction est prononcée le 4 novembre 2013. 
Décision n°: 2013-FIIC-0276 

6.5.2 Révocations d'interdiction 

Galahad Metals Inc. 
 
Révoque la décision 2013-FIIC-0131, prononcée le 21 mai 2013, adressée à Galahad Metals Inc., à ses 
porteurs de titres, à tous les courtiers et à leurs représentants, ainsi qu’à toute autre personne, affectant les 
opérations sur les valeurs de l’émetteur parce que celui-ci a déposé ses états financiers annuels, son rapport 
de gestion annuel et ses attestations annuelles de l'exercice terminé le 31 décembre 2012. 
 
La révocation est prononcée le 31 octobre 2013. 
Décision n°: 2013-FIIC-0270 
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6.6 PLACEMENTS 

6.6.1 Visas de prospectus 

6.6.1.1 Prospectus provisoires 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé un prospectus provisoire pour lequel un 
visa a été octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne en valeurs 
mobilières agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de 
prospectus provisoires sont réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du premier 
paragraphe de l’article 3.3 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport : 
 

Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Catégorie d’actions du Fonds secteur 
Clarington inc. : 
Catégorie IA Clarington de dividendes de 
moyennes capitalisations canadienne 
(actions de séries A, F, I, O et T6) 

4 novembre 2013 Québec 

- Colombie-Britannique 
- Alberta 
- Saskatchewan 
- Manitoba 
- Ontario 
- Nouveau-Brunswick 
- Nouvelle-Écosse 
- Île-du-Prince-Édouard 
- Terre-Neuve et Labrador 
- Territoires du Nord-Ouest 
- Yukon 
- Nunavut 

Baylin Technologies Inc. 30 octobre 2013 Ontario 

DHX Media Ltd. 4 novembre 2013 Nouvelle-Écosse 

Financial 15 Split Corp. 30 octobre 2013 Ontario 

FINB First Trust AlphaDEXMC dividendes 
européens 

5 novembre 2013 Ontario 

NDX Growth & Income Fund 31 octobre 2013 Ontario 

Société Aurifère Barrick 1
er

 novembre 2013 Ontario 

Storm Resources Ltd. 1
er

 novembre 2013 Alberta 

 
1
 Si l’Autorité des marchés financiers agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les 

autres autorités en valeurs mobilières énumérées sous « Québec ». 
 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR à 
l’adresse : www.sedar.com. 
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6.6.1.2 Prospectus définitifs 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé un prospectus pour lequel un visa a été 
octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne en valeurs mobilières 
agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de prospectus sont 
réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du deuxième paragraphe de l’article 3.3 du 
Règlement 11-102 sur le régime du passeport : 
 

Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fonds du marché monétaire Standard Life 
(parts de séries A, E et Légende) 

Fonds d'obligations à court terme Standard 
Life (parts de séries A, E et Légende) 

Fonds d’obligations canadiennes Standard 
Life (parts de séries A, E et Légende) 

Fonds d’obligations tactique Standard Life 
(parts de séries A, E et Légende) 

Fonds d’obligations de sociétés Standard 
Life (parts de séries A, F, E, et Légende) 

Fonds d’obligations internationales 
Standard Life  
(parts de séries A, E, Légende et O-1) 

Fonds d'obligations à rendement élevé 
Standard Life  
(parts de séries A, F, E, et Légende) 

Fonds de revenu diversifié Standard Life 
(parts de séries A, E et Légende) 

Fonds de revenu mensuel Standard Life 
(parts de séries A, T, F, E, Légende et O-1) 

Fonds de revenu de dividendes Standard 
Life (parts de séries A, E et Légende) 

Fonds de revenu tacique Standard Life  
(parts de séries A, T, E, Légende et O-1) 

Fonds équilibré Standard Life  
(parts de série A) 

Fonds de revenu mensuel US Standard 
Life (parts de série A, T, F, E et Légende) 

Fonds de dividendes canadiens de 
croissance Standard Life  
(parts de séries A, T, F, E, Légende et O-1) 

Fonds d’actions canadiennes de valeur 
Standard Life  
(parts de séries A, E et Légende) 

30 octobre 2013 Québec 

- Colombie-Britannique 
- Alberta 
- Saskatchewan 
- Manitoba 
- Ontario 
- Nouveau-Brunswick 
- Nouvelle-Écosse 
- Île-du-Prince-Édouard 
- Terre-Neuve et Labrador 
- Territoires du Nord-Ouest 
- Yukon 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fonds d’actions canadiennes Standard Life 
(parts de séries A, E et Légende) 

Fonds d’actions canadiennes de 
croissance Standard Life  
(parts de séries A, E et Légende) 

Fonds ciblé d’actions canadiennes 
Standard Life  
(parts de séries A, E et Légende) 

Fonds d’actions canadiennes à faible 
capitalisation Standard Life  
(parts de séries A, F, E, et Légende) 

Fonds de dividendes US de croissance 
Standard Life  
(parts de séries A, F, E, et Légende) 

Fonds d’actions US de valeur Standard Life  
(parts de séries A, F, E, et Légende) 

Fonds ciblé d’actions US Standard Life  
(parts de séries A, E et Légende) 

Fonds de dividendes mondiaux de 
croissance Standard Life  
(parts de séries A, T, F, E, Légende et O-1) 

Fonds d’actions internationales Standard 
Life (parts de séries A, E et Légende) 

Fonds d’actions mondiales de valeur 
Standard Life  
(parts de séries A, F, E, et Légende) 

Fonds d’actions mondiales Standard Life  
(parts de séries A, F, E, et Légende) 

Fonds immobilier mondial Standard Life  
(parts de série A, T, F, E et Légende) 

Fonds d’actions européennes Standard Life  
(parts de séries A, E et Légende) 

Portefeuille conservateur Standard Life  
(parts de séries A, T, E et Légende) 

Portefeuille modéré Standard Life  
(parts de séries A, T, E et Légende) 

Portefeuille de croissance Standard Life  
(parts de séries A, T, E et Légende) 

Portefeuille de dividendes de croissance et 
de revenu Standard Life  
(parts de séries A, T, E et Légende) 

Portefeuille audacieux Standard Life  
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

(parts de séries A, T, E et Légende) 

Portefeuille mondial Standard Life  
(parts de séries A, T, E et Légende) 

Catégorie de société Standard Life : 

Catégorie rendement à court terme 
Standard Life 

Catégorie d’obligations canadiennes 
Standard Life 

Catégorie d’obligations de sociétés 
Standard Life 

Catégorie de revenu mensuel Standard Life 

Catégorie de revenu de dividendes 
Standard Life 

Catégorie de dividendes canadiens de 
croissance Standard Life 

Catégorie d’actions canadiennes de valeur 
Standard Life 

Catégorie d’actions canadiennes Standard 
Life 

Catégorie d’actions canadiennes de 
croissance Standard Life 

Catégorie d’actions canadiennes à faible 
capitalisation Standard Life 

Catégorie de dividendes US de croissance 
Standard Life 

Catégorie d’actions US de valeur Standard 
Life 

Catégorie de dividendes mondiaux de 
croissance Standard Life 

Catégorie d’actions internationales 
Standard Life 

Catégorie d’actions mondiales de valeur 
Standard Life 

Catégorie d’actions mondiales Standard 
Life 

Catégorie portefeuille conservateur 
Standard Life 

Catégorie portefeuille modéré Standard 
Life 

Catégorie portefeuille de croissance 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Standard Life 

Catégorie portefeuille de dividendes de 
croissance et de revenu Standard Life 

Catégorie portefeuille audacieux Standard 
Life 

Catégorie portefeuille mondial Standard 
Life (actions de série A) 

Fonds Fiera de rendement obligataire 
tactique (parts de catégories A et F) 

31 octobre 2013 Québec 

- Colombie-Britannique 
- Alberta 
- Saskatchewan 
- Manitoba 
- Ontario 
- Nouveau-Brunswick 
- Nouvelle-Écosse 
- Île-du-Prince-Édouard 
- Terre-Neuve et Labrador 
- Territoires du Nord-Ouest 
- Yukon 
- Nunavut 

Portefeuille Méritage actions canadiennes 

Portefeuille Méritage Croissance 

Portefeuille Méritage Actions 

Portefeuille Méritage revenu Conservateur 

Portefeuille Méritage revenu Modéré 

Portefeuille Méritage revenu Équilibré 

Portefeuille Méritage revenu Croissance 

Portefeuille Méritage revenu Actions 

Portefeuille Méritage actions mondiales 

(parts de séries Conseillers, F et O) 

Portefeuille Méritage actions américaines 

Portefeuille Méritage actions 
internationales 

Portefeuille Méritage Conservateur 

Portefeuille Méritage Modéré 

Portefeuille Méritage Équilibré 

Portefeuille Méritage revenu fixe diversifié 

(parts de séries Conseillers et F) 

30 octobre 2013 Québec 

- Colombie-Britannique 
- Alberta 
- Saskatchewan 
- Manitoba 
- Ontario 
- Nouveau-Brunswick 
- Nouvelle-Écosse 
- Île-du-Prince-Édouard 
- Terre-Neuve et Labrador 
- Territoires du Nord-Ouest 
- Yukon 
- Nunavut 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Catégorie d’actions de Corporation Fonds 
Banque Nationale : 

Portefeuille Méritage Catégorie actions 
canadiennes 

Portefeuille Méritage Catégorie actions 
mondiales 

Portefeuille Méritage Catégorie Croissance 

Portefeuille Méritage Catégorie Actions 

(actions de séries Conseillers, F et T) 

Prometic Sciences de la Vie Inc. 1
er

 novembre 2013 Québec 

- Colombie-Britannique 
- Alberta 
- Saskatchewan 
- Manitoba 
- Ontario 
- Nouveau-Brunswick 
- Nouvelle-Écosse 
- Île-du-Prince-Édouard 
- Terre-Neuve et Labrador 

Canadian Natural Resources Limited 1
er

 novembre 2013 Alberta 

Fonds Fidelity Discipline ActionsMD 
Canada 

Fonds Fidelity Expansion Canada 

Fonds Fidelity Grande Capitalisation 
Canada 

Fonds Fidelity Potentiel Canada 

Fonds Fidelity Dividendes 

Fonds Fidelity Canada Plus 

Fonds Fidelity Dividendes Plus 

Fonds Fidelity Situations Spéciales 

Fonds Fidelity Frontière NordMD 

Fonds Fidelity Discipline ActionsMD 
Amérique 

Fonds Fidelity Discipline ActionsMD 
Amérique – Devises neutres 

Fonds Fidelity Potentiel Amérique 

Fonds Fidelity Valeur Amérique 

Fonds Fidelity Actions américaines – Ciblé 

5 novembre 2013 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fonds Fidelity Petite Capitalisation 
Amérique 

Fonds Fidelity Dividendes américains 

Fonds Fidelity Dividendes américains – 
Devises neutres 

Fiducie de placement Fidelity Dividendes 
américains 

Fonds Fidelity Dividendes américains – 
Enregistré 

Fonds Fidelity Toutes Capitalisations 
Amérique 

Fonds Fidelity Étoile d’AsieMD 

Fonds Fidelity Chine 

Fonds Fidelity Marchés émergents 

Fonds Fidelity Europe 

Fonds Fidelity Extrême-Orient 

Fonds Fidelity Mondial 

Fonds Fidelity Discipline ActionsMD 
mondiales 

Fonds Fidelity Discipline ActionsMD 
mondiales – Devises neutres 

Fonds Fidelity Dividendes mondiaux 

Fonds Fidelity Grande Capitalisation 
Mondiale 

Fonds Fidelity Potentiel mondial 

Fonds Fidelity Petite Capitalisation 
Mondiale 

Fonds Fidelity Discipline ActionsMD 
internationales 

Fonds Fidelity Discipline ActionsMD 
internationales – Devises neutres 

Fonds Fidelity Valeur internationale 

Fonds Fidelity Japon 

Fonds Fidelity Amérique latine 

Fonds Fidelity Étoile du NordMD 

Fonds Fidelity Outremer 

Fiducie de placement Fidelity Dividendes 
mondiaux 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fonds Fidelity Produits de consommation 
mondiaux 

Fonds Fidelity Services financiers 
mondiaux 

Fonds Fidelity Soins de la santé mondiaux 

Fonds Fidelity Ressources naturelles 
mondiales 

Fonds Fidelity Immobilier mondial 

Fonds Fidelity Technologie mondiale 

Fonds Fidelity Télécommunications 
mondiales 

Fonds Fidelity Répartition d’actifs 
canadiens 

Fonds Fidelity Équilibre Canada 

Fonds Fidelity Revenu mensuel 

Fonds Fidelity Répartition de revenu 

Fonds Fidelity Répartition mondiale 

Fonds Fidelity Revenu mensuel mondial 

Fonds Fidelity Stratégies et tactiques 

Fonds Fidelity Revenu mensuel américain 

Portefeuille Fidelity Revenu 

Portefeuille Fidelity Revenu mondial 

Portefeuille Fidelity Équilibre 

Portefeuille Fidelity Équilibre mondial 

Portefeuille Fidelity Croissance 

Portefeuille Fidelity Croissance mondiale 

Portefeuille Fidelity PassageMD 2005 

Portefeuille Fidelity PassageMD 2010 

Portefeuille Fidelity PassageMD 2015 

Portefeuille Fidelity PassageMD 2020 

Portefeuille Fidelity PassageMD 2025 

Portefeuille Fidelity PassageMD 2030 

Portefeuille Fidelity PassageMD 2035 

Portefeuille Fidelity PassageMD 2040 

Portefeuille Fidelity PassageMD 2045 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Portefeuille Fidelity PassageMD Revenu 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2017 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2019 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2021 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2023 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2025 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2027 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2029 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2031 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2033 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2035 

Portefeuille Fidelity Remplacement 
RevenuMC 2037 

Fonds Fidelity Obligations canadiennes 

Fonds Fidelity Obligations de sociétés 

Fonds Fidelity Marché monétaire Canada 

Fonds Fidelity Obligations canadiennes à 
court terme 

Fonds Fidelity Revenu fixe tactique 

Fonds Fidelity Titres américains à 
rendement élevé 

Fonds Fidelity Titres américains à 
rendement élevé – Devises neutres 

Fonds Fidelity Marché monétaire É.-U. 

Fonds Fidelity Obligations mondiales 

Fonds Fidelity Obligations mondiales – 
Devises neutres 

Fonds Fidelity Obligations canadiennes à 
rendement en capital 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fonds Fidelity Titres américains à 
rendement élevé et à rendement en capital 

Fonds Fidelity Revenu fixe tactique à 
rendement en capital 

Fonds Fidelity Revenu mensuel américain 
à rendement en capital 

Franco-Nevada Corporation 30 octobre 2013 Ontario 

Healthlease Properties Real Estate 
Investment Trust 

4 novembre 2013 Ontario 

Portefeuille géré TD – revenu 

Portefeuille géré TD – revenu et croissance 
modérée 

Portefeuille géré TD – croissance 
équilibrée 

Portefeuille géré TD – croissance 
audacieuse 

Portefeuille géré TD – croissance boursière 
maximale 

Portefeuille géré FondsExpert TD – revenu 

Portefeuille géré FondsExpert TD – revenu 
et croissance modérée 

Portefeuille géré FondsExpert TD – 
croissance équilibrée 

Portefeuille géré FondsExpert TD – 
croissance audacieuse 

Portefeuille géré FondsExpert TD – 
croissance boursière maximale 

Portefeuille géré et indiciel TD – revenu 

Portefeuille géré et indiciel TD – revenu et 
croissance modérée 

Portefeuille géré et indiciel TD – croissance 
équilibrée 

Portefeuille géré et indiciel TD – croissance 
audacieuse 

Portefeuille géré et indiciel TD – croissance 
boursière maximale 

30 octobre 2013 Ontario 

Portefeuille géré TD – revenu 

Portefeuille géré TD – revenu et croissance 

30 octobre 2013 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

modérée 

Portefeuille géré TD – croissance 
équilibrée 

Portefeuille géré TD – croissance 
audacieuse 

Portefeuille géré TD – croissance boursière 
maximale 

Portefeuille géré FondsExpert TD – revenu 

Portefeuille géré FondsExpert TD – revenu 
et croissance modérée 

Portefeuille géré FondsExpert TD – 
croissance équilibrée 

Portefeuille géré FondsExpert TD – 
croissance audacieuse 

Portefeuille géré FondsExpert TD – 
croissance boursière maximale 

Starlight U.S. Multi-Family (No. 2) Core 
Fund 

31 octobre 2013 Ontario 

Student Transportation Inc. 4 novembre 2013 Ontario 

Taylor North American Equity Opportunities 
Fund 

31 octobre 2013 Ontario 

 
1
 Si l’Autorité des marchés financiers agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les 

autres autorités en valeurs mobilières énumérées sous « Québec ». 
 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR à 
l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.1.3 Modifications de prospectus 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé une modification du prospectus pour 
laquelle un visa a été octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne 
en valeurs mobilières agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas 
de modifications du prospectus sont réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du 
deuxième paragraphe de l’article 3.3 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport : 
 

Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

Fonds Desjardins Obligations mondiales 4 novembre 2013 Québec 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

tactique (parts de catégories A, I, C et F) 

Fonds Desjardins Obligations mondiales de 
sociétés (parts de catégories A, I, C et F) 

Fonds Desjardins Obligations des marchés 
émergents (parts de catégories A, I, C et F) 

Fonds Desjardins Actions canadiennes de 
revenu (parts de catégories A, I, C et F) 

Fonds Desjardins Opportunités des 
marchés émergents (parts de catégories A, 
I, C et F) 

Fonds Desjardins Infrastructures mondiales  
(parts de catégories A, I, C et F) 

- Colombie-Britannique 
- Alberta 
- Saskatchewan 
- Manitoba 
- Ontario 
- Nouveau-Brunswick 
- Nouvelle-Écosse 
- Île-du-Prince-Édouard 
- Terre-Neuve et Labrador 
- Territoires du Nord-Ouest 
- Yukon 
- Nunavut 

Financial 15 Split Corp. 31 octobre 2013 Ontario 

Fonds d’Obligations Canadiennes Trimark 
(Série A, Série F, Série I, Série P Et Série 
PF) 

Fonds de Revenu à Taux Variable Trimark 
(Série A, Série F, Série I, Série P et Série 
PF) 

Catégorie Mondiale Équilibrée Trimark 
(Série A, Série F, Série FH, Série H, Série 
P, Série PF, Série PH, Série PT4, Série 
PT6, Série T4, Série T6 et Série T8) 

Fonds Destinée Canadienne Trimark (Série 
A, Série F, Série I, Série P et Série PF) 

Catégorie de Dividendes Canadienne Plus 
Trimark (Série A, Série F, Série I, Série P, 
Série PF, Série PT4, Série PT6, Série T4, 
Série T6 Et Série T8) 

Fonds de Petites Sociétés Canadiennes 
Trimark (Série A, Série F, Série I, Série P 
et Série PF) 

Catégorie Petites Sociétés Américaines 
Trimark (Série A, Série F, Série I, Série P 
et Série PF) 

Fonds Europlus Trimark (Série A, Série F, 
Série I, Série P et Série PF) 

Fonds Trimark (Série A, Série SC, Série F, 
Série H, Série I, Série P, Série PF, Série 
T4, Série T6 et Série T8) 

Catégorie de Dividendes Mondiale Trimark 
(Série A, Série F, Série P, Série PF, Série 

4 novembre 2013 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale
1
 

PF4, Série PF6, Série PT4, Série PT6, 
Série T4, Série T6 et Série T8) 

Fonds de Titres d’emprunt Marchés 
Émergents Invesco (Série A, Série F, Série 
I, Série P et Série PF) 

Catégorie Portefeuille de Revenu Diversifié 
Tacticiel Invesco (Série A, Série F, Série P, 
Série PF, Série PT4, Série PT6, Série T4 et 
Série T6) 

Catégorie Portefeuille de Revenu Équilibré 
Tacticiel Invesco (Série A, Série F, Série P, 
Série PF, Série PT4, Série PT6, Série T4 et 
Série T6) 

Portefeuille privé d’actions canadiennes 
croissance et revenu RBC 

Portefeuille privé d’actions canadiennes de 
valeur RBC 

30 octobre 2013 Ontario 

Société Aurifère Barrick 1er novembre 2013 Ontario 

 
1
 Si l’Autorité des marchés financiers agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les 

autres autorités en valeurs mobilières énumérées sous « Québec ». 
 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR à 
l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.1.4 Dépôt de suppléments 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé auprès de l’Autorité des marchés 
financiers un supplément de prospectus qui complète l’information contenue au prospectus préalable ou 
simplifié de ces émetteurs pour lequel un visa a été octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par 
une autre autorité canadienne en valeurs mobilières : 
 

Nom de l’émetteur Date du supplément 
Date du prospectus 
préalable ou du prospectus 
simplifié 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

4 novembre 2013 16 octobre 2013 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

4 novembre 2013 16 octobre 2013 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

4 novembre 2013 16 octobre 2013 
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Nom de l’émetteur Date du supplément 
Date du prospectus 
préalable ou du prospectus 
simplifié 

Banque de Montréal 30 octobre 2013 5 avril 2013 

Banque de Montréal 30 octobre 2013 5 avril 2013 

Banque de Montréal 30 octobre 2013 5 avril 2013 

Banque de Montréal 5 novembre 2013 5 avril 2013 

Banque de Montréal 5 novembre 2013 5 avril 2013 

Banque de Montréal 5 novembre 2013 5 avril 2013 

Banque Nationale du Canada 1
er

 novembre 2013 8 juin 2012 

Banque Nationale du Canada 4 novembre 2013 8 juin 2012 

Banque Nationale du Canada 5 novembre 2013 8 juin 2012 

Banque Nationale du Canada 5 novembre 2013 8 juin 2012 

Banque Royale du Canada 22 octobre 2013 21 octobre 2011 

Banque Royale du Canada 4 novembre 2013 21 octobre 2011 

Banque Royale du Canada 4 novembre 2013 21 octobre 2011 

CU Inc. 4 novembre 2013 11 juin 2012 

La Banque de Nouvelle-Écosse 1
er

 novembre 2013 26 mars 2013 

La Banque de Nouvelle-Écosse 1
er

 novembre 2013 26 mars 2013 

La Banque Toronto-Dominion 29 octobre 2013 11 juin 2012 

 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces suppléments, veuillez consulter le site Internet de 
SEDAR à l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.2 Dispenses de prospectus 

Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 
 
Si vous désirez consulter les décisions rendues depuis la publication du dernier numéro du bulletin, vous 
n’avez qu’à suivre les indications suivantes : rendez-vous à l’adresse Internet 
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www.canlii.org/fr/advancedsearch.html, à l’étape 3 - Date de décision, inscrivez la date du dernier bulletin et 
la date du jour, à l’étape 4 – Collections, sous la section Compétences, vérifiez que toutes les compétences 
sont sélectionnées, sous la section Législation, cocher le choix « aucune », sous la section Cours, cocher le 
choix « aucune », sous la section Tribunaux administratifs, cocher le choix « valeurs mobilières » et lancer la 
recherche en cliquant le bouton « chercher ». 

6.6.3 Déclarations de placement avec dispense 

L’Autorité publie ci-dessous l’information concernant les placements effectués sous le bénéfice des 
dispenses prévues au Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus et d’inscription (« Règlement 
45-106 »).  
 
Nous rappelons qu’il est de la responsabilité des émetteurs de s’assurer qu’ils bénéficient des dispenses 
prévues au Règlement 45-106 avant d’effectuer un placement. Les émetteurs doivent aussi s’assurer du 
respect des délais impartis pour déclarer les placements et fournir une information exacte. Toute 
contravention aux dispositions législatives et réglementaires pertinentes constitue une infraction. 
 
L’information contenue aux déclarations de placement avec dispense déposées conformément au 
Règlement 45-106 est publiée ci-dessous tel qu’elle est fournie par les émetteurs concernés. L’Autorité ne 
saurait être tenue responsable de quelque lacune ou erreur que ce soit dans ces déclarations. 
 
 
SECTION RELATIVE AUX SOCIÉTÉS 
 
 

Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106) 

9286-5591 Québec 
Inc. 

2013-09-30 4 425 000 
actions 
ordinaires 

4 425 000 $ 1 0 2.12 

Avivagen Inc. 2013-10-02 29 647 202 
actions 
ordinaires et 
14 823 601 
bons de 
souscription 
d'actions 
ordinaires  

2 075 304 $ 78 16 2.3 

Banks Island Gold 
Ltd. 

2013-09-25 1 894 328 
unités 
accréditives et 
431 000 
unités 

1 838 712 $ 1 20 2.3 / 2.5 

Banque de Montréal 2013-10-02 Billets 10 332 000 $ 1 0 2.3 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106) 

Banque Royale du 
Canada 

2013-09-27 100 000 titres 10 000 000 $ 0 1 2.3 

Banque Royale du 
Canada 

2013-10-04 46 250 titres 4 766 525 $ 3 3 2.3 

Banque Royale du 
Canada 

2013-10-07 61 189 titres 6 118 900 $ 5 4 2.3 

Barclays Bank PLC 2013-09-19 Titres 
d’emprunt 

500 000 $ 2 0 2.3 

Centurion 
Apartment Real 
Estate Investment 
Trust 

2013-09-30 577 351,999 
unités 

6 731 925 $ 2 140 2.3 / 2.9 

China Huishan Dairy 
Holdings Company 
Limited 

2013-09-27 1 238 460 
actions 
ordinaires 

439 232 $ 1 0 2.3 

Clifton Star 
Resources Inc. 

2013-10-03 250 000 
actions 
ordinaires 

60 000 $ 0 17 2.13 

CNH Capital LLC 2013-10-08 Billets 8 264 800 $ 1 2 2.3 

Corporation 
Mariculture Global 

2013-10-09 8 515 487 
actions 
ordinaires 

766 394 $ 45 7 2.3 / 2.14 

Emerald Oil Inc. 2013-10-02 195 000 
actions 
ordinaires 

1 345 500 $ 1 1 2.3 

Exploration Dios Inc. 2013-10-03 900 000 
actions 
ordinaires 

90 000 $ 4 0 2.5 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106) 

FireEye, Inc. 2013-09-25 150 539 
actions 
ordinaires 

3 099 598 $ 4 9 2.3 

Foundation 
Medecine, Inc. 

2013-09-30 57 000 
actions 
ordinaires 

1 055 241 $ 1 2 2.3 

Gatekeeper 
Systems Inc. 

2013-09-30 5 264 100 
unités 

1 421 307 $ 1 88 2.3 

GLP J-REIT 2013-09-26 2 423 unités 2 323 536 $ 1 2 2.3 

Grafoid Inc. 2013-09-30 1 394 000 
actions 
ordinaires 

697 000 $ 7 11 2.3 / 2.5 

Grand River 
Ironsands 
Incorporated 

2013-10-11 199 395 
actions 
ordinaires et 
179 982 
actions 
ordinaires 
accréditives 

823 689 $ 1 15 2.3 

Groupe TMX 
Limitée 

2013-09-30 1 000 000 de 
débentures 

1 000 000 000 $ 15 49 2.3 

H2O Innovation Inc. 2013-09-30 9 704 546 
actions 
ordinaires 

2 135 000 $ 3 2 2.3 / 2.10 / 
2.14 

HPC Energy 
Services Ltd. 

2013-09-04 
et 
2013-09-23 

17 520 000 
actions 
ordinaires 

17 520 000 $ 1 9 2.3 

ICM VI Realty Trust 2013-10-03 269 955 
unités 

2 699 550 $ 3 91 2.3 / 2.9 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106) 

Innovente Inc. 2013-09-30 1 818 182 
unités 

1 000 000 $ 1 0 2.3 

Lomiko Metals Inc. 2013-10-10 4 431 750 
actions 
ordinaires et 
2 759 052 
bons de 
souscription  

265 905 $ 2 2 2.14 

Mines Abcourt Inc. 2013-09-17 150 000 
actions 
ordinaires 

11 250 $ 0 1 2.13 

Moj.io Inc. 2013-10-01 
et 
2013-10-10 

11 663 811 
actions 
privilégiées 

2 000 258 $ 1 4 2.3 

 

Morgan Stanley 2013-09-30 1 640 000 
actions  

42 168 500 $ 1 1 2.3 

Ophthotech 
Corporation 

2013-09-30 82 000 
actions 
ordinaires 

1 855 414 $ 1 4 2.3 

Outrider Energy 
Corp. 

2013-10-01 2 060 000 
unités 

515 000 $ 1 40 2.3 / 2.5 

Premier, Inc. 2013-10-01 125 000 
actions 
ordinaires 

3 487 388 $ 2 2 2.3 

Redstone Capital 
Corporation 

2013-09-30; 
2013-10-01 
et 
2013-10-02 

4 232 
obligations 

423 200 $ 6 13 2.3 / 2.9 

Redstone 
Investment 

2013-09-30 Billets 390 000 $ 1 7 2.3 / 2.9 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106) 

Corporation 

Ressources 
Minières Radisson 
Inc. 

2013-10-03 999 997 
actions 
ordinaires 

179 999 $ 10 0 2.3 

Rockspring Capital 
Texas Real Estate 
Trust 

2013-10-07 696 488 
unités 

696 488 $ 3 26 2.3 / 2.9 

S.P.C.M. SA 2013-10-02 Billets 2 257 542 $ 1 2 2.3 

Synavega 
BioPharma Corp. 

2013-09-30 471 250 
actions 
ordinaires 

27 447 464 $ 1 0 2.3 

Technologies 
Sensio Inc. 

2013-10-04 20 400 000 
unités 

2 040 000 $ 9 11 2.3 / 2.5 

The ADT 
Corporation 

2013-10-01 Billets 31 179 828 $ 1 5 2.3 

UBS AG, Jersey 
Branch 

2013-09-30; 
2013-10-02 
et 
2013-10-04 

14 certificats 12 498 953 $ 4 10 2.3 

USDV Encore Fund, 
LP 

2013-03-26 Intérêts  13 025 000 $ 15 0 2.3 

Verizon 
Communications 
Inc. 

2013-09-18 Billets 44 807 347 $ 1 15 2.3 

Verizon 
Communications 
Inc. 

2013-09-18 Billets 353 701 600 $ 9 31 2.3 
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Nom de l'émetteur 
Date du 
placement 

Nombre et 
type de titres 
émis 

Montant total du 
placement 

Nombre de 
souscripteurs  
QC / Hors QC 

Dispense 
invoquée 
(Règlement 
45-106) 

Virtus Investment 
Partners, Inc. 

2013-09-17 13 000 
actions 
ordinaires 

2 073 637 $ 1 0 2.3 

Walton CA Highland 
Ridge Investment 
Corporation 

2013-09-26 17 290 
actions 
ordinaires 

172 900 $ 1 7 2.9 

Walton CA Highland 
Ridge LP 

2013-09-26 27 567 unités 284 216 $ 2 4 2.9 

Walton CA Tuscan 
Hills Investment 

2013-10-03 104 332 
actions 
ordinaires 

1 043 320 $ 3 42 2.3 / 2.9 

Walton CA Tuscan 
Hills LP 

2013-09-26 103 304 
unités 

1 065 064 $ 1 27 2.3 / 2.9 

Walton FLA 
Ridgewood Lakes 
Investment 
Corporation 

2013-09-26 61 995 
actions 
ordinaires 

619 950 $ 4 20 2.3 / 2.9 

Walton FLA 
Ridgewood Lakes 
LP 

2013-09-26 74 511 unités 768 208 $ 2 6 2.3 / 2.9 

Walton Income 8 
Investment 
Corporation 

2013-09-26 2 300 actions 
ordinaires et 
d’obligations 

811 500 $ 1 22 2.3 / 2.9 

Western Energy 
Services Corp. 

2013-09-18 Billets 92 433 390 $ 1 19 2.3 / 2.5 

Zephyr Minerals Ltd. 2013-09-26 1 500 000 
unités 

225 000 $ 1 10 2.3 / 2.5 

 
SECTION RELATIVE AUX FONDS D’INVESTISSEMENT 
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Aucune information 
 
Pour de plus amples renseignements relativement aux placements énumérés ci-dessus, veuillez consulter 
les dossiers disponibles à la salle des dossiers de l’Autorité. 

6.6.4 Refus 

Aucune information. 

6.6.5 Divers 

Canada Lithium Corp. 
 
Vu la demande présentée à l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») par Canada Lithium Corp. 
(l’« émetteur ») le 23 octobre 2013; 
 
Vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1 (la « Loi »); 
 
Vu les articles 2.2(2) et 19.1 du Règlement 41-101 sur les obligations générales relatives au prospectus (le 
« Règlement 41-101 »); 
 
Vu les pouvoirs délégués conformément à l'article 24 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers, L.R.Q., 
c. A-33.2; 
 
Vu la demande visant à obtenir une dispense temporaire de l’obligation prévue à l’article 40.1 de la Loi et 
l’article 2.2(2) du Règlement 41-101 d’établir une version française des documents suivants de l’émetteur qui 
seront intégrés par renvoi dans le prospectus simplifié provisoire que l’émetteur entend déposer le ou vers le 
28 octobre 2013 (la « dispense demandée ») : 
 

1. les états financiers annuels comparatifs et audités ainsi que le rapport de gestion qui les 
accompagne pour l’exercice terminé le 31 décembre 2012; 

 
2. les états financiers intermédiaires non audités comparatifs ainsi que le rapport de gestion qui les 

accompagne pour la période terminée le 30 juin 2013; 
 
3. la notice annuelle pour l’exercice terminé le 31 décembre 2012; 

 
(collectivement, les « documents visés »); 

 
Vu les déclarations faites par l'émetteur. 
 
En conséquence, l'Autorité accorde la dispense demandée à la condition que les documents visés soient 
traduits en français et que la version française des documents visés soit déposée auprès de l’Autorité dans 
les meilleurs délais, mais au plus tard au moment du dépôt du prospectus simplifié se rapportant au 
prospectus simplifié provisoire. 
 
Fait à Montréal, le 25 octobre 2013. 
 
 
Patrick Théorêt 
Directeur du financement des sociétés 
Décision n°: 2013-FS-0157 
 

 
DHX Media Ltd. 
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Vu la demande présentée par DHX Media Ltd. (l’« émetteur ») auprès de l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») le 31 octobre 2013 (la « demande »); 
 
Vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1 (la « Loi »); 
 
Vu les articles 2.2(2) et 19.1 du Règlement 41-101 sur les obligations générales relatives au prospectus (le 
« Règlement 41-101 »); 
 
Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, L.R.Q., 
c. A-33.2; 
 
Vu la demande visant à obtenir une dispense temporaire de l’obligation prévue à l’article 40.1 de la Loi et à 
l’article 2.2(2) du Règlement 41-101 d’établir une version française des documents suivants de l’émetteur qui 
seront intégrés par renvoi dans le prospectus simplifié provisoire que l’émetteur entend déposer le ou vers le 
4 novembre 2013 (la « dispense demandée ») : 
 

1. Notice annuelle pour l’exercice terminé le 30 juin 2013; 
 
2. Circulaire de sollicitation de procurations datée du 12 novembre 2012; 
 
3. Circulaire de sollicitation de procurations datée du 17 septembre 2012; 
 
4. Déclaration d’acquisition d’entreprise datée du 21 décembre 2012. 

 
(collectivement, les « documents visés »); 

 
Vu les déclarations faites par l’émetteur. 
 
En conséquence, l’Autorité accorde la dispense demandée à la condition que les documents visés soient 
traduits en français et que la version française des documents visés soit déposée auprès de l’Autorité dans 
les meilleurs délais, mais au plus tard au moment du dépôt du prospectus simplifié se rapportant au 
prospectus simplifié provisoire. 
 
Fait à Montréal, le 1

er
 novembre 2013. 

 
 
Benoit Marcil 
Directeur du financement des sociétés 
Décision n°: 2013-FS-0162 
 

 
Storm Resources Ltd. 
 
Vu la demande présentée à l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») par Storm Resources Ltd. 
(l’« émetteur ») le 28 octobre 2013 (la « demande »); 
 
Vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1 (la « Loi »); 
 
Vu les articles 2.2(2) et 19.1 du Règlement 41-101 sur les obligations générales relatives au prospectus (le 
« Règlement 41-101 »); 
 
Vu les pouvoirs délégués conformément à l'article 24 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers, L.R.Q., 
c. A-33.2; 
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Vu la demande visant à obtenir une dispense temporaire de l’obligation prévue à l’article 40.1 de la Loi et à 
l’article 2.2(2) du Règlement 41-101 d’établir une version française du rapport financier intermédiaire non 
audité de l’émetteur ainsi que du rapport de gestion qui l’accompagne pour la période terminée le 30 juin 
2013 (les « documents visés ») qui seront intégrés par renvoi dans le prospectus simplifié provisoire que 
l’émetteur entend déposer le ou vers le 1

er
 novembre 2013 (la « dispense demandée »); 

 
Vu les déclarations faites par l'émetteur. 
 
En conséquence, l'Autorité accorde la dispense demandée à la condition que les documents visés soient 
traduits en français et que la version française des documents visés soit déposée auprès de l’Autorité dans 
les meilleurs délais, mais au plus tard au moment du dépôt du prospectus simplifié se rapportant au 
prospectus simplifié provisoire. 
 
Fait à Montréal, le 31 octobre 2013. 
 
 
Benoit Marcil 
Directeur du financement des sociétés 
Décision n°: 2013-FS-0160 
 

 
Student Transportation Inc. 
 
Vu la demande présentée à l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») par Student Transportation Inc. 
(l’« émetteur ») le 24 octobre 2013; 
 
Vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobilières, L.R.Q., c. V-1.1 (la « Loi »); 
 
Vu les articles 2.2(2) et 19.1 du Règlement 41-101 sur les obligations générales relatives au prospectus (le 
« Règlement 41-101 »); 
 
Vu les pouvoirs délégués conformément à l'article 24 de la Loi sur l'Autorité des marchés financiers, L.R.Q., 
c. A-33.2; 
 
Vu la demande visant à obtenir une dispense temporaire de l’obligation prévue à l’article 40.1 de la Loi et 
l’article 2.2(2) du Règlement 41-101 d’établir une version française des documents suivants de l’émetteur qui 
seront intégrés par renvoi dans le prospectus simplifié provisoire que l’émetteur entend déposer le ou vers le 
28 octobre 2013 (la « dispense demandée ») : 
 
1. les états financiers annuels comparatifs et audités ainsi que le rapport de gestion qui les accompagne 

pour l’exercice terminé le 30 juin 2013; 
 
2. la notice annuelle pour l’exercice terminé le 30 juin 2013; 
 
3. la circulaire de sollicitation de procurations datée du 24 septembre 2013; 
 

(collectivement, les « documents visés »); 
 
Vu les déclarations faites par l'émetteur. 
 
En conséquence, l'Autorité accorde la dispense demandée à la condition que les documents visés soient 
traduits en français et que la version française des documents visés soit déposée auprès de l’Autorité dans 
les meilleurs délais, mais au plus tard au moment du dépôt du prospectus simplifié se rapportant au 
prospectus simplifié provisoire. 
 
Fait à Montréal, le 25 octobre 2013. 
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Patrick Théorêt 
Directeur du financement des sociétés 
Décision n°: 2013-FS-0158 
 
 
 
 
 
Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 
 
Si vous désirez consulter les décisions rendues depuis la publication du dernier numéro du bulletin, vous 
n’avez qu’à suivre les indications suivantes : rendez-vous à l’adresse Internet 
www.canlii.org/fr/advancedsearch.html, à l’étape 3 - Date de décision, inscrivez la date du dernier bulletin et 
la date du jour, à l’étape 4 – Collections, sous la section Compétences, vérifiez que toutes les compétences 
sont sélectionnées, sous la section Législation, cocher le choix « aucune », sous la section Cours, cocher le 
choix « aucune », sous la section Tribunaux administratifs, cocher le choix « valeurs mobilières » et lancer la 
recherche en cliquant le bouton « chercher ». 
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6.7 AGRÉMENTS ET AUTORISATIONS DE MISE EN MARCHÉ DE DÉRIVÉS 

  

Aucune information. 
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6.8 OFFRES PUBLIQUES 

6.8.1 Avis 

Aucune information. 

6.8.2 Dispenses 

Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 
 
Si vous désirez consulter les décisions rendues depuis la publication du dernier numéro du bulletin, vous 
n’avez qu’à suivre les indications suivantes : rendez-vous à l’adresse Internet 
www.canlii.org/fr/advancedsearch.html, à l’étape 3 - Date de décision, inscrivez la date du dernier bulletin et 
la date du jour, à l’étape 4 – Collections, sous la section Compétences, vérifiez que toutes les compétences 
sont sélectionnées, sous la section Législation, cocher le choix « aucune », sous la section Cours, cocher le 
choix « aucune », sous la section Tribunaux administratifs, cocher le choix « valeurs mobilières » et lancer la 
recherche en cliquant le bouton « chercher ». 

6.8.3 Refus 

Aucune information. 

6.8.4 Divers 

Aucune information. 
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6.9 INFORMATION SUR LES VALEURS EN CIRCULATION 

6.9.1 Actions déposées entre les mains d'un tiers 

Aucune information. 

6.9.2 Dispenses 

Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 
 
Si vous désirez consulter les décisions rendues depuis la publication du dernier numéro du bulletin, vous 
n’avez qu’à suivre les indications suivantes : rendez-vous à l’adresse Internet 
www.canlii.org/fr/advancedsearch.html, à l’étape 3 - Date de décision, inscrivez la date du dernier bulletin et 
la date du jour, à l’étape 4 – Collections, sous la section Compétences, vérifiez que toutes les compétences 
sont sélectionnées, sous la section Législation, cocher le choix « aucune », sous la section Cours, cocher le 
choix « aucune », sous la section Tribunaux administratifs, cocher le choix « valeurs mobilières » et lancer la 
recherche en cliquant le bouton « chercher ». 

6.9.3 Refus 

Aucune information. 

6.9.4 Révocations de l'état d'émetteur assujetti 

Aucune information. 

6.9.5 Divers 

Aucune information. 
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6.10 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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6.11 ANNEXES ET AUTRES RENSEIGNEMENTS 
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ANNEXE 1   DÉPÔTS DE DOCUMENTS D'INFORMATION 

 

 

RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
ABSOLUTE SOFTWARE CORPORATION 2013-09-30 
ACADIAN TIMBER CORP. 2013-09-28 
ACTIONS PRIVILEGIEES ENERGIE RENOUVELABLE BROOKFIELD INC. 2013-09-30 
AETERNA ZENTARIS INC. 2013-09-30 
AGRIUM INC. 2013-09-30 
ALAMOS GOLD INC. 2013-09-30 
ALLBANC SPLIT CORP. 2013-09-10 
ALLIANCE PIPELINE LIMITED PARTNERSHIP 2013-09-30 
ALLIED NEVADA GOLD CORP. 2013-09-30 
ALTAGAS LTD. 2013-09-30 
AMERICAN EXPRESS CANADA CREDIT CORPORATION 2013-09-30 
AMERICAN EXPRESS COMPANY 2013-09-30 
ANGLE ENERGY INC. 2013-09-30 
ARC RESOURCES LTD. 2013-09-30 
ARSENAL ENERGY INC. 2013-09-30 
AUTORITE AEROPORTUAIRE DU GRAND TORONTO 2013-09-30 
AVIGILON CORPORATION 2013-09-30 
BELL ALIANT ACTIONS PRIVILEGIEES INC. 2013-09-30 
BELL ALIANT COMMUNICATIONS REGIONALES INC. 2013-09-30 
BELL ALIANT COMMUNICATIONS REGIONALES, SOCIETE EN 
COMMANDITE 

2013-09-30 

BELL ALIANT INC. 2013-09-30 
BELLUS SANTE INC. 2013-09-30 
BESTAR INC. 2013-09-30 
BIONICHE LIFE SCIENCES INC. 2013-09-30 
BOMBARDIER INC. 2013-09-30 
BORALEX INC. 2013-09-30 
BRADMER PHARMACEUTICALS INC. 2013-09-30 
BRIQUE BRAMPTON LIMITEE 2013-09-30 
BROOKFIELD RENEWABLE ENERGY PARTNERS L.P. 2013-09-30 
BROOKFIELD RENEWABLE ENERGY PARTNERS ULC 2013-09-30 
BROOKFIELD RESIDENTIAL PROPERTIES INC. 2013-09-30 
CALLOWAY REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2013-09-30 
CANICKEL MINING LIMITED 2013-09-30 
CANWEL BUILDING MATERIALS GROUP LTD. 2013-09-30 
CANYON SERVICES GROUP INC. 2013-09-30 
CARDIOME PHARMA CORP. 2013-09-30 
CARIBBEAN UTILITIES COMPANY, LTD. 2013-09-30 
CATALYST PAPER CORPORATION 2013-09-30 
CATAMARAN CORPORATION 2013-09-30 
CATERPILLAR FINANCIAL SERVICES LIMITED 2013-09-30 
CENTRIC HEALTH CORPORATION 2013-09-30 
CHESSWOOD GROUP LIMITED 2013-09-30 
CHIP MORTGAGE TRUST 2013-09-30 
CINEPLEX INC. 2013-09-30 
CITIGROUP FINANCE CANADA INC. 2013-09-30 
CITIGROUP INC. 2013-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CLEARWATER SEAFOODS INCORPORATED 2013-09-28 
COMPAGNIE PETROLIERE IMPERIALE LTEE 2013-09-30 
CORPORATION COTT 2013-09-28 
CORPORATION WAJAX 2013-09-30 
CORPORATIONS UNIES LIMITEE 2013-09-30 
CREDIT FORD DU CANADA LIMITEE 2013-09-30 
CREDIT SUISSE AG 2013-09-30 
DDS WIRELESS INTERNATIONAL INC. 2013-09-30 
DEVON ENERGY CORPORATION 2013-09-30 
DISTILLERIES CORBY LIMITEE (LES) 2013-09-30 
DOMTAR CORPORATION 2013-09-30 
DREAM UNLIMITED CORP. 2013-09-30 
DUNDEE PRECIOUS METALS INC. 2013-09-30 
EASYHOME LTD. 2013-09-30 
ECOSYNTHETIX INC. 2013-09-30 
ENBRIDGE GAS DISTRIBUTION INC. 2013-09-30 
ENBRIDGE INC. 2013-09-30 
ENBRIDGE INCOME FUND 2013-09-30 
ENBRIDGE INCOME FUND HOLDINGS INC. 2013-09-30 
ENDEAVOUR SILVER CORP. 2013-09-30 
ESSENTIAL ENERGY SERVICES LTD. 2013-09-30 
EURO RESSOURCES S.A. 2013-09-30 
FAIRFAX FINANCIAL HOLDINGS LIMITED 2013-09-30 
FIDUCIE DE PLACEMENT IMMOBILIER INDUSTRIEL DUNDEE 2013-09-30 
FIDUCIE DE PLACEMENT IMMOBILIER DUNDEE 2013-09-30 
FIDUCIE DE PLACEMENT IMMOBILIER GRANITE 2013-09-30 
FINANCEMENT YPG INC. 2013-09-30 
FIRST CAPITAL REALTY INC. 2013-09-30 
FIRST QUANTUM MINERALS LTD. 2013-09-30 
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER D'IMMEUBLES RESIDENTIELS 
CANADIENS 

2013-09-30 

FORACO INTERNATIONAL SA 2013-09-30 
FORD MOTOR COMPANY 2013-09-30 
FORTIS INC. 2013-09-30 
FORTISALBERTA INC. 2013-09-30 
FORTISBC ENERGY INC. 2013-09-30 
FORTISBC HOLDINGS INC. 2013-09-30 
FORTISBC INC. 2013-09-30 
FRANCO-NEVADA CORPORATION 2013-09-30 
GALAXY RESOURCES LIMITED 2013-09-30 
GIBSON ENERGY INC. 2013-09-30 
GOLDEN STAR RESOURCES LTD. 2013-09-30 
GREAT CANADIAN GAMING CORPORATION 2013-09-30 
GROUPE AECON INC. 2013-09-30 
GROUPE SNC-LAVALIN INC. 2013-09-30 
GROUPE TVA INC 2013-09-30 
GSI GROUP INC 2013-09-27 
HANWEI ENERGY SERVICES CORP. 2013-09-30 
HECLA MINING COMPANY 2013-09-30 
HOME CAPITAL GROUP INC. 2013-09-30 
IAMGOLD CORPORATION 2013-09-30 
IMMEUBLES DE BUREAUX BROOKFIELD (CANADA) 2013-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
IMRIS INC. 2013-09-30 
INDIGO BOOKS & MUSIC INC. 2013-09-28 
INDUSTRIELLE ALLIANCE, ASSURANCES ET SERVICES FINANCIERS 
INC. 

2013-09-30 

INDUSTRIES TOROMONT LTEE 2013-09-30 
INFRASTRUCTURES ARMTEC INC. 2013-09-30 
INNERGEX ENERGIE RENOUVELABLE INC. 2013-09-30 
INTACT CORPORATION FINANCIERE 2013-09-30 
INTERNATIONAL BUSINESS MACHINES CORPORATION 2013-09-30 
INTERNATIONAL FOREST PRODUCTS LIMITED 2013-09-30 
INTRINSYC SOFTWARE INTERNATIONAL, INC. 2013-09-30 
KELT EXPLORATION LTD. 2013-09-30 
KEYERA CORP. 2013-09-30 
KILLAM PROPERTIES INC. 2013-09-30 
KONTRON AG 2013-09-30 
LABRADOR IRON ORE ROYALTY CORPORATION 2013-09-30 
LAKE SHORE GOLD CORP. 2013-09-30 
LIQUOR STORES N.A. LTD. 2013-09-30 
LUMINEX CORPORATION 2013-09-30 
LUNDIN MINING CORPORATION 2013-09-30 
MACDONALD DETTWILER AND ASSOCIATES LTD 2013-09-30 
MARATHON OIL CORPORATION 2013-09-30 
MDC PARTNERS INC. 2013-09-30 
MELCOR REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2013-09-30 
MERCER INTERNATIONAL INC. 2013-09-30 
METAUX HINTERLAND INC. (LES) 2013-09-30 
METHANEX CORPORATION 2013-09-30 
MILESTONE APARTMENTS REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2013-09-30 
MORGUARD REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2013-09-30 
NEWALTA CORPORATION 2013-09-30 
NEWFOUNDLAND CAPITAL CORPORATION LTD. 2013-09-30 
NEWFOUNDLAND POWER INC. 2013-09-30 
NEWMONT MINING CORPORATION 2013-09-30 
NEWMONT MINING CORPORATION OF CANADA LIMITED 2013-09-30 
NEXJ SYSTEMS INC. 2013-09-30 
NORBORD INC. 2013-09-30 
NORTH AMERICAN ENERGY PARTNERS INC. 2013-09-30 
NORTHERN PROPERTY REAL ESTATE INVESTMENT TRUST (31670) 2013-09-30 
NORTHWEST HEALTHCARE PROPERTIES REAL ESTATE INVESTMENT 
TRUST 

2013-09-30 

NPS PHARMACEUTICALS, INC. 2013-09-30 
NUVISTA ENERGY LTD. 2013-09-30 
OPEN TEXT CORPORATION 2013-09-30 
OPTA MINERALS INC. 2013-09-30 
PARAMOUNT RESOURCES LTD 2013-09-30 
PASON SYSTEMS INC. 2013-09-30 
PATTERN ENERGY GROUP INC. 2013-09-30 
PEMBINA PIPELINE CORPORATION 2013-09-30 
PENN WEST PETROLEUM LTD. 2013-09-30 
PETHEALTH INC. 2013-09-30 
PETROLES CALVALLEY INC. (LES) 2013-09-30 
PFB CORPORATION 2013-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
PHX ENERGY SERVICES CORP. 2013-09-30 
PIPELINES ENBRIDGE INC. 2013-09-30 
PIZZA PIZZA ROYALTY CORP. 2013-09-30 
POINTS INTERNATIONAL LTD. 2013-09-30 
POLARIS MINERALS CORPORATION 2013-09-30 
POLLARD BANKNOTE LIMITED 2013-09-30 
POTASH RIDGE CORPORATION 2013-09-30 
PRECISION DRILLING CORPORATION 2013-09-30 
R.R. DONNELLEY & SONS COMPANY 2013-09-30 
RICHARDS PACKAGING INCOME FUND 2013-09-30 
RIDLEY INC. 2013-09-30 
RITCHIE BROS. AUCTIONEERS INCORPORATED 2013-09-30 
SECOND CUP LTD. (THE) 2013-09-28 
SECTION ROUGE MEDIA INC. 2013-09-30 
SILVER STANDARD RESOURCES INC. 2013-09-30 
SOCIETE AURIFERE BARRICK 2013-09-30 
SOCIETE D'ENERGIE TALISMAN INC. 2013-09-30 
SOCIETE DAVIS + HENDERSON (LA) 2013-09-30 
SOCIETE DE FINANCEMENT GE CAPITAL CANADA 2013-09-30 
SOLITARIO EXPLORATION & ROYALTY CORP. 2013-09-30 
SPECTRA INC. 2013-09-30 
STANTEC INC. 2013-09-30 
STARLIGHT U.S. MULTI-FAMILY CORE FUND 2013-09-30 
SUPERIOR PLUS CORP. 2013-09-30 
SURGE ENERGY INC. 2013-09-30 
TERAGO INC. 2013-09-30 
TESCO CORPORATION 2013-09-30 
THOMSON-REUTERS CORPORATION 2013-09-30 
TORSTAR CORPORATION 2013-09-30 
TOTAL ENERGY SERVICES INC. 2013-09-30 
TRANSALTA CORPORATION 2013-09-30 
TRANSCANADA CORPORATION 2013-09-30 
TRANSCANADA PIPELINES LIMITED 2013-09-30 
TRINIDAD DRILLING LTD. 2013-09-30 
TURBO POWER SYSTEMS INC. 2013-09-30 
ULTRA PETROLEUM CORP. 2013-09-30 
UNI-SELECT INC. 2013-09-30 
URANIUM ONE INC. 2013-09-30 
VALEANT PHARMACEUTICALS INTERNATIONAL, INC. 2013-09-30 
VALERO ENERGY CORPORATION 2013-09-30 
VERESEN INC. 2013-09-30 
VICWEST INC. 2013-09-30 
VITRAN CORPORATION INC. 2013-09-30 
VOLTA RESOURCES INC. 2013-09-30 
WELLS FARGO CANADA CORPORATION 2013-09-30 
WESTERN FOREST PRODUCTS INC. 2013-09-30 
WESTJET AIRLINES LTD. 2013-09-30 
WESTSHORE TERMINALS INVESTMENT CORPORATION 2013-09-30 
XEROX CORPORATION 2013-09-30 
YELLOW MEDIA LIMITEE 2013-09-30 
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ÉTATS FINANCIERS ANNUELS 

  
Date du 
document 

GOODFELLOW INC. 2013-08-31 
MINES D'OR VISIBLES INC. (LES) 2013-07-31 
 

RAPPORTS ANNUELS 

  
Date du 
document 

GOODFELLOW INC. 2013-08-31 
MINES D'OR VISIBLES INC. (LES) 2013-07-31 
 

CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION 

  
Date du 
document 

ANACONDA MINING INC. 
 

BROWNSTONE ENERGY INC. 
 

CORPORATION TECHNOLOGIES WANTED 
 

MEDICURE INC. 
 

MINES ABCOURT INC. 
 

NEMASKA LITHIUM INC. 
 

NEW PACIFIC METALS CORP. 
 

OCEANIC IRON ORE CORP. 
 

PNO RESOURCES LTD. 
 

RESSOURCES MONARQUES INC. 
 

RESSOURCES SIRIOS INC. 
 

ROUTE1 INC. 
 

RUSORO MINING LTD. 
 

ZOOMMED INC. 
 

 

NOTICE ANNUELLE 

  
Date du 
document 

GOODFELLOW INC. 2013-08-31 
MINERAUX MAUDORE LTEE 2012-12-31 
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ANNEXE 2   DÉCLARATIONS D'INITIÉS CONFORMES (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 

Liste des symboles SEDI 
Depuis le 1

er
 novembre 2010, le délai de dépôt d'une déclaration d'initié est passé à cinq jours civils (sauf pour les déclarations initiales). 

  RELATIONS AVEC L'ÉMETTEUR ASSUJETTI 
1 :  Émetteur assujetti ayant acquis ses propres titres 
2 :  Filiale de l'émetteur assujetti 
3 :  Porteur de titres qui détient en propriété véritable 

ou contrôle plus de % des titres d'un émetteur 
assujetti (Loi sur les valeurs mobilières du 
Québec – 10 % d'une catégorie d’actions) 
comportant le droit de vote ou droit de participer, 
sans limite, au bénéfice et au partage en cas de 
liquidation. 

4 :  Administrateur d'un émetteur assujetti 
5 :  Dirigeant d'un émetteur assujetti 
6 :  Administrateur ou dirigeant d'un porteur de titres 

visé en 3 
7 :  Administrateur ou dirigeant d'un initié à l’égard de 

l'émetteur assujetti ou d'une filiale de l'émetteur 
assujetti, autre que 4, 5 et 6 

8 :  Initié présumé – six mois avant de devenir initié 
NATURE DE L'OPÉRATION 
Généralités 
00 :  Solde d’ouverture – Déclaration initiale format 

SEDI 
10 :  Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 
11 :  Acquisition ou aliénation effectuée privément 
15 :  Acquisition ou aliénation au moyen d’un 

prospectus 
16 :  Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense 

de prospectus 
22 :  Acquisition ou aliénation suivant une offre 

publique d'achat, un regroupement ou une 
acquisition 

30 :  Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d’actionnariat 

35 :  Dividende en actions 
36 :  Conversion ou échange 
37 :  Division ou regroupement d'actions 
38 :  Rachat – annulation 
40 :  Vente à découvert 
 

45 :  Contrepartie d'un bien 
46 :  Contrepartie de services 
47 :  Acquisition ou aliénation par don 
48 :  Acquisition par héritage ou aliénation par legs 
Dérivés émis par l’émetteur 
50 :  Attribution d’options 
51 :  Levée d'options 
52 :  Expiration d’options 
53 :  Attribution de bons de souscription 
54 :  Exercice de bons de souscription 
55 :  Expiration de bons de souscription 
56 :  Attribution de droits de souscription 
57 :  Exercice de droits de souscription 
58 :  Expiration de droits de souscription 
59 :  Exercice au comptant 
Dérivés émis par un tiers 
70 :  Acquisition ou aliénation (vente initiale) d’un dérivé 

émis par un tiers 
71 :  Exercice d’un dérivé émis par un tiers 
72 :  Autre règlement d’un dérivé émis par un tiers 
73 :  Expiration d’un dérivé émis par un tiers 
Divers 
90 :  Changements relatifs à la propriété 
97 :  Autres 
99 :  Correction d’information 
NATURE DE L’EMPRISE 
D :  Propriété directe 
I :  Propriété indirecte 
C :  Contrôle 
AUTRES MENTIONS 
O :  Opération originale 
M :  Première modification 
M' :  Deuxième modification 
M'' :  Troisième modification, etc. 
R :  Opération déclarée hors délai (en retard). 
 

* :  L'astérisque en regard d'un solde de clotûre 
signifie que l'initié ou son agent déposant a aussi 
indiqué un solde calculé par lui-même lorsque 
l'opération a été déposée. 

AVIS 
L'information publiée dans cette annexe est tirée du 
rapport hebdomadaire produit par le Système 
électronique de déclaration des initiés (SEDI).  

Les initiés ou leurs agents autorisés sont 

responsables des informations entrées dans le 

système et, par conséquent, de celles contenues 

dans le présent rapport. L'information entrée 

directement dans SEDI prévaut toutefois sur celle 

présentée cidessous. Certaines informations entrées 

par les initiés ou leurs agents, qui ne sont pas 

automatiquement traduites par le système, peuvent 

être publiées en français ou en anglais. Le 

personnel de l’Autorité rappelle aux initiés qu'ils 

doivent, en vertu de la Loi sur les valeurs 

mobilières, déclarer leur emprise ou une 

modification à leur emprise sur les titres d'un 

émetteur assujetti au Québec dans un délai de 10 

jours, sauf dans certains cas précis. Ces opérations 

doivent être rapportées de façon exacte et claire. 

Pour informations, veuillez communiquer avec 

l’Autorité des marchés financiers. 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
  ACTIVEnergy Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        ACTIVEnergy Income Fund 1   O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 500 7.8700 29 125 177 
  AEterna Zentaris Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Dinges, Jude 5   O 2013-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 391 
  Agrium Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Agrium Inc. 1   O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 98 800 87.1936USD 98 800 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 17 200 90.6461 116 000 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 58 700 87.9086USD 174 700 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 79 201 85.2102USD 253 901 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 54 100 88.1818 308 001 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (98 800)   209 201 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 79 201 83.7152USD 288 402 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 54 100 87.0265 342 502 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation (75 900)   266 602 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 54 100 87.3546 320 702 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 79 201 83.8431USD 399 903 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation (133 301)   266 602 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 150 000 82.7361USD 416 602 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 73 300 85.8011 489 902 
      O 2013-10-14 D 38 - Rachat ou annulation 46 094 83.5941USD 535 996 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation (133 301)   402 695 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 178 237 83.7426USD 580 932 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 73 300 86.9106 654 232 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation (133 301)   520 931 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 117 387 84.2605USD 638 318 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 130 600 87.2117 768 918 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation (269 394)   499 524 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 30 405 85.3151USD 529 929 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 14 700 87.8080 544 629 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (251 537)   293 092 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 33 100 89.3616 326 192 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 39 200 86.8660USD 365 392 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (247 987)   117 405 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 46 200 87.1173USD 163 605 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 25 200 89.6668 188 805 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (45 105)   143 700 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 60 000 87.2175USD 203 700 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 39 900 89.8443 243 600 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (72 300)   171 300 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 30 300 87.0453USD 201 600 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 12 200 90.1853 213 800 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation (64 400)   149 400 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 53 255 85.9025USD 202 655 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 42 700 89.5745 245 355 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (106 900)   138 455 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 44 734 86.0748USD 183 189 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 89.9779 208 189 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (42 500)   165 689 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 16 800 86.0835USD 182 489 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 11 200 89.8178 193 689 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation (95 955)   97 734 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 16 800 86.0606USD 114 534 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 11 200 90.0954 125 734 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (69 734)   56 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 90.0403 96 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 60 000 85.9773USD 156 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (28 000)   128 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 85.6800USD 328 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 89.4750 378 000 
  Air Canada                   
      Billets 9.250   Senior Secured Notes due 2015                   
        Air Canada 1   O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation $ 42 442 

000.00 1030.0000USD $ 42 442 
000.00 

      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation ($ 42 442 
000.00) 1030.0000USD $ 0.00 

      Billets Notes 10.125   Senior Secured Notes due 2015                   
        Air Canada 1   O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation $ 14 815 

000.00 1030.0000 $ 14 815 
000.00 

      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation ($ 14 815 
000.00) 1030.0000 $ 0.00 

      Billets Notes 12.000   Senior Second Lien Notes due 2016                   
        Air Canada 1   O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation $ 9 208 000.00 1090.0000USD $ 9 208 

000.00 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation ($ 9 208 

000.00) 1090.0000USD $ 0.00 
  Alberta Oilsands Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Metcalfe, Robert 4   O 2013-11-06 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 45 000 0.1300 217 000 
  Alimentation Couche-Tard Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne Catégorie B                   
        Rabinowicz, Daniel 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 70.4300 610 
  AltaGas Ltd.                   
      Droits Restricted Units (RU)                   
        Best, Catherine May 4   O 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 39     
      M 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 45   4 045 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 28   4 073 
      O 2013-11-01 D 59 - Exercice au comptant (830)   3 243 
      O 2013-11-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 400   5 643 
        Edgeworth, Allan Leslie 4   O 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51     
      M 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 96   4 419 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 68   4 487 
      O 2013-11-01 D 59 - Exercice au comptant (2 043)   2 444 
      O 2013-11-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 400   4 844 
        Fergusson, Hugh 4   O 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51     
      M 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 96   4 418 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 68   4 486 
      O 2013-11-01 D 59 - Exercice au comptant (2 043)   2 443 
      O 2013-11-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 400   4 843 
        Gilbert, Daryl Harvey 4   O 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51     
      M 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 96   4 419 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 68   4 487 
      O 2013-11-01 D 59 - Exercice au comptant (2 043)   2 444 
      O 2013-11-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 400   4 844 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
        Hodgins, Robert Bruce 4   O 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51     
      M 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 96   4 419 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 68   4 487 
      O 2013-11-01 D 59 - Exercice au comptant (2 043)   2 444 
      O 2013-11-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 400   4 844 
        Kanik, Myron 4   O 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51     
      M 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 96   4 419 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 68   4 487 
      O 2013-11-01 D 59 - Exercice au comptant (2 043)   2 444 
      O 2013-11-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 400   4 844 
        Mackie, David French 4   O 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51     
      M 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 96   4 419 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 68   4 487 
      O 2013-11-01 D 59 - Exercice au comptant (2 043)   2 444 
      O 2013-11-04 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 400   4 844 
        McCrank, Michael Neil 4   O 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51     
      M 2012-12-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 96   4 419 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 68   4 487 
  Amex Exploration inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Carrier, Pierre 4, 5                 
          reer PI   O 2013-10-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 500 0.1100   
      M 2013-10-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 500 0.1100 73 500 
      O 2013-10-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 500 0.1200 78 000 
      O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.1000 93 000 
      O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.1100 118 000 
      O 2013-10-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.1050 119 000 
      O 2013-10-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 19 000 0.1100 138 000 
      O 2013-11-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.1000 148 000 
      O 2013-11-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.0900 158 000 
        Trottier, Jacques 4, 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1050 1 875 436 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1100 1 880 436 
  AMI Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Elford, Dustin Arthur 4, 5   O 2013-02-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions (1 090 000)   272 500 
          DAE Consulting Ltd. PI   O 2013-02-22 I 37 - Division ou regroupement d'actions (2 060 924)   457 231 
        Pettigrew, William Curtis 4   O 2013-02-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions (858 040)   214 510 
      Options                   
        Pettigrew, William Curtis 4   O 2013-02-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions (1 260 000)   315 000 
  Arianne Phosphate Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Fitzgibbon, Pierre 4   O 2013-09-10 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 13 000 1.5400 13 000 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 000 1.5300 20 000 
  Aston Hill Financial Inc.                   
      Defferred Share Unit                   
        Smith, Eldon 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 6 008 1.2900 27 497 
  ATCO LTD.                   
      Actions sans droit de vote Class I                   
        Wright, Paul 5   O 2013-11-01 D 90 - Changements relatifs à la propriété 59   4 346 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 45.2100 4 348 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (321) 48.7100 4 027 
          CWTC PI   O 2013-11-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 59 45.2100 7 059 
      O 2013-11-01 I 90 - Changements relatifs à la propriété (59)   7 000 
  Athabasca Oil Corporation                   
      Actions ordinaires                   
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
        McRae, Marshall L. 4   O 2013-10-30 D 90 - Changements relatifs à la propriété 2 500   10 000 
          Avenir Capital Corp. ITF PI   O 2013-10-30 I 90 - Changements relatifs à la propriété (2 500)   0 
      Options                   
        Bowie, Robert Charles 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 75 000 6.4900 216 700 
      O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 23 700 6.4900 240 400 
      O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 57 600 6.4900 298 000 
        Braun, Kevin Edward 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 51 200 6.4900 184 990 
        Broen, Robert Anthony 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 80 500 6.4900 335 500 
        De Leebeeck, Andre Joseph Charles 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 42 300 6.4900 225 870 
        Gerwing, Robert 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 84 600 6.4900   
      M 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 84 600 6.4900 210 640 
        Harding, Jason Robert 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 144 000 6.4900 263 200 
        Hausermann, Daniel Peter 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 93 200 6.4900 267 010 
        Heagy, Brent 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 23 500 6.4900 199 500 
        Koshman, Richard N 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 75 800 6.4900 437 920 
        Schenkenberger, Anne Terese 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 157 100 6.4900 291 900 
      O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 42 240 6.4900 334 140 
        Verdonck, Donald Bruce 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 203 700 6.4900 348 750 
      Restricted Share Units                   
        Bowie, Robert Charles 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 115 000 0.1000 162 300 
      O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 23 700 6.4900   
      M 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 23 700 0.1000 186 000 
      O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 53 400 0.1000 239 400 
        Braun, Kevin Edward 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 51 200 0.1000 92 520 
        Broen, Robert Anthony 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 80 500 0.1000 335 500 
        De Leebeeck, Andre Joseph Charles 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 42 300 0.1000 203 370 
        Gerwing, Robert 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 84 600 0.1000 128 015 
        Harding, Jason Robert 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 144 000 0.1000 190 650 
        Hausermann, Daniel Peter 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 93 200 0.1000 158 710 
        Heagy, Brent 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 23 500 0.1000 199 500 
        Koshman, Richard N 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 75 800 0.1000 177 170 
        Schenkenberger, Anne Terese 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 157 100 0.1000 197 700 
      O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 42 240 0.1000 239 940 
        Verdonck, Donald Bruce 5   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 203 700 0.1000 283 950 
  Atrium Innovations Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        San Juan, Javier 4 R O 2013-05-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     809 
  Axia NetMedia Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Axia NetMedia Corporation 1   O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 297 600 1.9500 298 400 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation (300)   298 100 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (297 600)   500 
        Blake, Mark 5   O 2013-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 499 2.0667 94 901 
      O 2013-10-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 475 2.1727 95 376 
        Hartslief, Alan Guy 5   O 2013-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 021 2.0667 120 028 
      O 2013-10-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 971 2.1727 120 999 
        Hua, Corinne 5   O 2013-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 514 2.0667 84 372 
      O 2013-10-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 489 2.1727 84 861 
        Price, Arthur R. 4, 5                 
          A. R. Price Enterprises Ltd. PI   O 2013-10-07 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 268 2.0667 1 673 721 
      O 2013-10-22 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 157 2.1727 1 675 878 
        Sigler, Murray 5   O 2013-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 021 2.0667 118 265 
      O 2013-10-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 971 2.1727 119 236 
        Springer, Nicole 5   O 2013-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 514 2.0667 13 228 
      O 2013-10-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 489 2.1727 13 717 
  Banque Canadienne Imperiale de Commerce                   
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  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
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nominale     

      Porteur inscrit                   
      Actions ordinaires                   
        CIBC 1   O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 33 000 84.9910 33 000 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (33 000) 84.9910 0 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 33 000 86.4573 33 000 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (33 000) 86.4573 0 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 33 000 86.6411 33 000 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (33 000) 86.6411 0 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 33 000 86.3797 33 000 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation (33 000) 86.3797 0 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 33 000 86.7226 33 000 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (33 000) 86.7226 0 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 33 000 86.8193 33 000 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (33 000) 86.8193 0 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 33 000 87.8201 33 000 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation (33 000) 87.8201 0 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 33 000 88.2555 33 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (33 000) 88.2555 0 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 33 000 89.2006 33 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (33 000) 89.2006 0 
  Banque de Montréal                   
      Actions ordinaires                   
        RICHER LA FLÈCHE, ERIC 4   O 2012-03-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 000 
      Deferred Share Units                   
        RICHER LA FLÈCHE, ERIC 4   O 2012-03-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2012-05-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 287 56.0600 287 
      O 2012-08-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 760 57.5400 1 047 
      O 2012-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 768 58.9500 1 815 
      O 2012-12-31 D 35 - Dividende en actions 16 58.6000 1 831 
      O 2013-02-21 D 56 - Attribution de droits de souscription 698 62.7100 2 529 
      O 2013-05-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 716 63.2100 3 245 
      O 2013-08-22 D 56 - Attribution de droits de souscription 675 64.7800 3 920 
  Bauer Performance Sports Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Kohlberg TE Investors VI, L.P. 3   O 2013-11-01 D 36 - Conversion ou échange 6 327 000   6 336 695 
      O 2013-11-01 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus (6 325 000) 12.1500 11 695 
      Proportionate Voting Shares                   
        Kohlberg TE Investors VI, L.P. 3   O 2013-11-01 D 36 - Conversion ou échange (6 327)   4 325 
  BELLUS Santé Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Olds, Donald John 4   O 2012-05-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 500 0.4150 3 500 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.4350 4 000 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.4350 6 000 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 0.4300 10 000 
  Bombardier Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne Classe B/ Class B Shares ( 
Subordinate Voting)                   
        Pichette, Patrick 4   O 2013-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     6 000 
  BrightPath Early Learning Inc. (formerly Edleun Group, Inc.)                   
      Actions ordinaires                   
        Vision Capital Corporation 3                 
          Vision Opportunity Fund Limited Partnership PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 247 121 0.2900 10 784 225* 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (18 894) 0.2900 10 765 331* 
          Vision Opportunity Fund Limited Partnership 2 PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 42 782 0.2900 4 453 755* 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8 459) 0.2900 4 445 296* 
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          Vision Opportunity Non-Resident Fund Limited Partnership PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (289 903) 0.2900 542 480 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 27 353 0.2900 569 833 
  Brookfield Property Partners L.P.                   
      RE LP Units (BPLP)                   
        Brookfield Asset Management Inc. 3                 
          Brookfield US Holdings Inc. PI   O 2013-04-15 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 51 255 338 19.4150USD 51 255 338 
  BSM Technologies Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Bélanger, Pierre 4   O 2013-10-24 D 51 - Exercice d'options 39 042 1.0000 39 042 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (39 042) 2.8000 0 
      Options                   
        Bélanger, Pierre 4 R O 2013-10-24 D 51 - Exercice d'options (39 042) 1.0000 560 959 
      O 2013-11-05 D 50 - Attribution d'options 40 000 1.4500 600 959 
  C International Income Fund                   
      First-lien term debt                   
        Polar Securities Inc. 3                 
          North Pole Capital Master Fund PI   O 2013-10-30 I 38 - Rachat ou annulation ($ 401 506.00)   $ 16 440 

935.00* 
  Calloway Real Estate Investment Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Goldhar, Mitchell 3                 
          SC Financial Investments Inc. PI   O 2013-10-30 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 195 371 10.5000 13 192 537 
  Canada Lithium Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Cudney, Robert Douglas 4                 
          Northfield Capital Corporation PI   O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.4000 25 510 000 
      O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 75 000 0.3950 25 585 000 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 000 0.3850 25 785 000 
      O 2013-11-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.3850 25 835 000 
  Canadian Oil Sands Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Shultz, C.E. (Chuck) 4   O 2013-11-05 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (1 000) 20.3600 104 369 
  Canadian Premium Select Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Canadian Premium Select Income Fund 1   O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000   2 000 
      O 2013-11-04 D 38 - Rachat ou annulation (2 000)   0 
  Canadian Real Estate Investment Trust                   
      Parts Real Estate Investment Trust Units                   
        Brough, John A. 4   O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 136 42.4900 4 900 
        Fisher, James David 4   O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 135 42.4900 7 091 
        Flood, Brian Michael 4   O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 135 42.4900 1 280 
        Hoffman, Andrew 4                 
          Laurally Management Inc. PI   O 2013-11-01 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 129 42.4900 5 097 
        Mackay, Reay 4   O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 136 42.4900 6 216 
  Canadian Utilities Limited                   
      Actions sans droit de vote Class A                   
        Wright, Paul 5   O 2013-11-01 D 90 - Changements relatifs à la propriété 105   5 261 
      O 2013-11-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 10 33.2700 5 271 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 524) 38.6900 3 747 
          CWTC PI   O 2013-11-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 105 33.2700 15 105 
      O 2013-11-01 I 90 - Changements relatifs à la propriété (105)   15 000 
  Canadian Western Bank                   
      Actions ordinaires                   
        Addington, William James 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 33.3900 11 929 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (900) 33.3900 11 029 
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      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (800) 33.6900 10 229 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 33.7000 10 029 
        Christensen, Lars Kurt 5   O 2013-10-30 D 51 - Exercice d'options 5 759 32.6600 12 897* 
        Davies, Diane Marie 5                 
          Qtrade PI   O 2013-10-31 I 51 - Exercice d'options 890 16.8930 25 286 
        Knaak, Uve 5   O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (700) 33.7400 18 168 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 300) 33.7200 16 868 
        Logan, Nicholas Robert 7   O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 33.1800 191 190 
        Plaisier, Stanley Bruce 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (700) 33.4000 5 463* 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 669 33.3800 6 163* 
        Pollock, Laurence Malcolm 4, 5   O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 300) 33.6000 389 418 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 33.6100 389 118 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 33.6200 389 018 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 33.6400 388 718 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 900) 33.7000 384 818 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 100) 33.7300 383 718 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 200) 33.7000 380 518 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 33.7050 380 418 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 33.7500 379 918 
      Options                   
        Christensen, Lars Kurt 5   O 2013-06-14 D 50 - Attribution d'options 7 825 28.4700 47 829* 
    R O 2013-10-23 D 51 - Exercice d'options (9 000) 11.7580 38 829* 
        Davies, Diane Marie 5   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (1 800) 16.8930   
      M 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (1 800) 16.8930 21 281* 
        Plaisier, Stanley Bruce 5   O 2013-10-29 D 51 - Exercice d'options (2 246) 33.3800 25 297* 
  Cangene Corporation                   
      Droits Deferred Share Units (cash settled)                   
        Burlington, Donald Bruce 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 329 2.3100USD 53 851 
        Desai, Jeremy Bharat 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 657 2.3100 111 873 
        Johnson, Philip Rudolph 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 030 2.3100USD 50 212 
        Kay, Jack Moses 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 657 2.3100 160 035 
        Lavery, John Robert 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 165 2.3100 37 356 
  Capital Power Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Chisholm, Burness Kathryn 5   O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 100 21.5800 8 134 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 21.7400 8 234 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 830 21.7500 9 064 
      Actions privilégiées Cumulative Rate Reset, Series 1                   
        Chisholm, Burness Kathryn 5   O 2009-07-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 19.2900 200 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 19.0000 1 200 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 249 19.3000 2 449 
  Cenovus Energy Inc.                   
      Options                   
        Reid, Alan Craig 5   O 2013-11-01 D 59 - Exercice au comptant (6 580) 26.2700 144 111 
  Centerra Gold Inc.                   
      Droits Restricted Share Units                   
        Rogers, Terry Vernon 6   O 2013-10-30 D 59 - Exercice au comptant (2 355) 4.0800 0 
  Cervus Equipment Corporation                   
      Actions ordinaires Deferred Shares                   
        Drake, Graham 4   O 2013-10-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 485 20.7600 47 778* 
  Chartwell Retirement Residences                   
      Parts de fiducie                   
        Schwartz, Thomas 4   O 2013-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 39 9.7841 33 652 
          Megaview Diversified Holdings Inc. PI   O 2013-10-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 20 9.7841 4 509 
  Chemin de Fer Canadien Pacifique Limitée                   
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        Ackman, William A. 4, 6, 3                 
          Pershing Square Holdings, Ltd. PI   O 2013-10-25 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus (1 219 872) 139.9400USD 3 692 990* 
          Pershing Square II, L.P. PI   O 2013-10-25 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus (35 444) 139.9400USD 122 406* 
          Pershing Square International, Ltd. PI   O 2013-10-25 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus (2 635 666) 139.9400USD 7 487 914* 
          Pershing Square, L.P. PI   O 2013-10-25 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus (2 074 322) 139.9400USD 5 856 578* 
  Chemtrade Logistics Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Colcleugh, Dave 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 470 17.0000 66 449 
        Di Clemente, Lucio 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 735 17.0000 16 952 
        Gee, David 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 441 17.0000 38 324 
        McArthur, Susan J. 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 735 17.0000 3 495 
        Waisberg, Lorie 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 735 17.0000 24 262 
  Cineplex Inc.                   
      Deferred Share Units                   
        Banks, Jordan 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 4   1 439 
        Briant, Heather 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 35   12 013 
        Bruce, Robert W. 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 22   7 470 
        Dea, Joan 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 19   6 764 
        Fitzgerald, Anne Tunstall 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11   3 926 
        Greenberg, Ian 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 22   7 468 
        Jacob, Ellis 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 219   76 026 
        Marwah, Sarabjit 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 21   7 777 
        McGrath, Daniel F. 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 13   4 342 
        Munk, Anthony 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 10   3 736 
        Nelson, Gordon 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 38   13 315 
        Sonshine, Edward 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 26   8 872 
        Steacy, Robert Joseph 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 14   4 804 
        Yaffe, Phyllis 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 17   5 869 
      Performance Share Units                   
        Briant, Heather 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 23   12 896 
      O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 62   12 958 
        Fitzgerald, Anne Tunstall 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 38   13 255 
        Jacob, Ellis 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 592   205 312 
        Kennedy, Michael 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 66   23 089 
        Kent, Jeff 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 62   21 709 
        Legault, Lorraine Marie 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 4   1 538 
        Mandryk, Suzanna 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 35   12 327 
        McGrath, Daniel F. 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 147   51 126 
        Nelson, Gordon 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 98   34 181 
        Nonis, Paul 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 35   12 327 
        Sautter, George 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 34   11 738 
        Stanghieri, Fabrizio 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 32   11 078 
  Cogeco Câble Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne actions subalternes à droit de 
vote                   
        Bergevin, Andre 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 400 38.1600 1 096 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 640 48.0200 1 736 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 240 39.0000 1 976 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 299 31.8200 2 275 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 1 000 31.9000 3 275 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 579) 50.5215 696 
        Gagné, Pierre 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 27 000 26.6300 27 768 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (27 000) 50.5105 768 
        Maheux, Pierre 5   O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (273) 51.3700 1 669 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (470) 51.4300 1 199 
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        Perrotta, Ron 5   O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 742 31.8200 742 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 540 39.0000 1 282 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 940 38.1600 2 222 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 1 520 48.0200 3 742 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 8 300 49.8200 12 042 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (12 042) 50.4184 0 
        Shea, Richard James 7   O 2013-04-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-04-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
        Tessier, Alex 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 1 196 31.8200 1 298 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 721 34.4600 2 019 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 912 33.1200 2 931 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 829) 50.6121 102 
      Incentive Units / Unités incitatives                   
        ALVES, ELIZABETH 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 300 50.1000 575 
        Audet, Louis 4, 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 600 50.1000   
      M 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 600 50.1000 23 101 
        Bélanger, Denis 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 200 50.1000 5 801 
        Bergevin, Andre 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 100 50.1000 4 201 
        Bratton, Patrick 7   O 2012-11-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2013-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 500 40.4500 7 500 
      O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 200 50.1000 11 700 
        Dorval, Nathalie 5   O 2013-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 600 50.1000 600 
        Gagné, Pierre 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 300 50.1000 7 901 
        Guimond, René 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 500 50.1000 1 380 
        Holleran, Edward 7   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 100 50.1000   
      M 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 000 50.1000 19 700 
        Jetté, Philippe 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 800 50.1000 10 100 
        Jolivet, Christian 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 100 50.1000 2 901 
        Maheux, Pierre 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 300 50.1000 3 800 
        Pinard, Andrée 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 750 50.1000 1 456 
        Shea, Richard James 7   O 2013-04-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 600 
      O 2013-04-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 000 44.7000   
    R M 2013-04-10 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 000 44.7000 3 600 
      O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 300 50.1000 11 900 
        St-Pierre, Louise 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 700 50.1000 35 601 
        Tessier, Alex 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 900 50.1000 2 426 
      Options                   
        ALVES, ELIZABETH 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 2 100 50.1000 3 718 
        Audet, Louis 4, 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 44 300 50.1000 266 319 
        Bélanger, Denis 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 2 700 50.1000 36 590 
        Bergevin, Andre 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 2 400 50.1000 8 318 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (400) 38.1600 7 918 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (640) 48.0200 7 278 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (240) 39.0000 7 038 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (299) 31.8200 6 739 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (1 000) 31.9000 5 739 
        Bratton, Patrick 7   O 2012-11-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2013-01-17 D 50 - Attribution d'options 14 500   14 500 
      O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 9 400 50.1000 23 900 
        Dorval, Nathalie 5   O 2013-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 4 000 50.4000   
      M 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 4 000 50.1000 4 000 
        Gagné, Pierre 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 15 500 50.1000 86 447 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (18 000) 26.6300 68 447 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (9 000) 26.6300 59 447 
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        Guimond, René 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 3 600 50.1000 7 820 
        Holleran, Edward 7   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 24 500 50.1000 41 600 
        Jetté, Philippe 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 6 400 50.1000 17 700 
        Jolivet, Christian 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 7 500 50.1000 19 591 
        Maheux, Pierre 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 3 000 50.1000 3 000 
        Perrotta, Ron 5   O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (742) 31.8200 19 162 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (540) 39.0000 18 622 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (940) 38.1600 17 682 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (1 520) 48.0200 16 162 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (8 300) 49.8200 7 862 
        Pinard, Andrée 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 4 650 50.1000 8 079 
        Shea, Richard James 7 R O 2013-04-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 200 
    R O 2013-04-10 D 50 - Attribution d'options 4 000 44.7000 7 200 
      O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 18 400 50.1000 25 600 
        St-Pierre, Louise 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 23 800 50.1000 77 136 
        Tessier, Alex 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 6 000 50.1000 17 171 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (1 196) 31.8200 15 975 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (721) 34.4600 15 254 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (912) 33.1200 14 342 
  Cogeco Inc                   
      Actions à droit de vote subalterne actions subalternes à droit de 
vote                   
        Dorval, Nathalie 5   O 2013-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     137 
      Incentive Units/Unités incitatives                   
        ALVES, ELIZABETH 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 700 48.2000 2 221 
        Audet, Louis 4, 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 400 48.2000 51 201 
        Dorval, Nathalie 5   O 2013-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 300 48.2000 1 300 
        Gagné, Pierre 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 000 48.2000 17 301 
        Guimond, René 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 200 48.2000 4 703 
        Jolivet, Christian 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 400 48.2000 6 271 
        Pinard, Andrée 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 500 48.2000 2 952 
        Tessier, Alex 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 950 48.2000 5 426 
  Colt Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Costelloe, Declan 4, 5   O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.3850 470 000 
        Perrault, Nikolas 4, 5                 
          Terenox Ltd. PI   O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.3325 2 120 136 
      O 2013-10-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.3100 2 130 136 
      O 2013-10-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.3398 2 140 136 
      O 2013-10-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.3650 2 145 136 
      Bons de souscription                   
        Quesnel, Richard Placide 4   O 2012-12-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 4 444 440   4 444 440 
  COM DEV International Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Davis, Anita Carole 2   O 2010-08-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     110 
      Performance Share Units                   
        Davis, Anita Carole 2   O 2010-08-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2011-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 586   1 586* 
      Restricted Share Units                   
        Davis, Anita Carole 2   O 2010-08-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2011-01-17 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 586   1 586* 
  Compagnie D'Assurance Générale Co-operators                   
      Actions privilégiées Class A Series B                   
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        Daniel, Kevin 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 100.0000 872 
        McCombie, Richard Allen 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 4 100.0000 1 999 
  Compagnie des Chemins de Fer Nationaux du Canada                   
      Actions ordinaires                   
        Canadian National Railway Company 1   O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 7 015 109.7206USD 7 015 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation (7 015)   331 607 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 7 031 109.4858USD 14 046 
      O 2013-11-04 D 38 - Rachat ou annulation (7 031)   324 576 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 6 976 110.3100USD 21 022 
      O 2013-11-05 D 38 - Rachat ou annulation (6 976)   317 600 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 317 600 107.5000 338 622 
      O 2013-11-05 D 38 - Rachat ou annulation (317 600)   0 
        Finn, Sean 5   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 4 500 34.1700USD 14 804 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 500) 115.2831 10 304 
      Options                   
        Finn, Sean 5   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (4 500) 34.1700USD 160 040 
  COMPASS Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        COMPASS Income Fund 1   O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 13.0000 31 268 587 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 12.9500 31 270 687 
  Consolidated Firstfund Capital Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Grant, William Douglas 4, 5                 
          RRSP PI   O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.2000 24 000 
  Constellation Software Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Symons, Barry Alan 5                 
          Computershare Trust Company - RRSP PI   O 2013-10-09 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 19 180.8636 3 450 
          Computershare Trust Company - TFSA PI   O 2013-10-09 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 180.8636 168 
  Corporation Fiera Capital (anciennement Fiera Sceptre Inc.)                   
      Actions à droit de vote subalterne Class A                   
        Banque Nationale du Canada 3                 
          Gestion de portefeuille Natcan Inc. PI   O 2013-10-31 I 36 - Conversion ou échange 3 085 000   23 581 901 
      Subscription Receipts                   
        Banque Nationale du Canada 3                 
          Gestion de portefeuille Natcan Inc. PI   O 2013-10-31 I 36 - Conversion ou échange (3 085 000)   0 
  Corporation financiere Canada-Vie                   
      Actions ordinaires                   
        Desmarais Family Residuary Trust 3                 
          The Great-West Life Assurance Company PI   O 2013-10-08 C 90 - Changements relatifs à la propriété 160 530 331     
      M 2013-10-08 C 90 - Changements relatifs à la propriété 186 731 960   186 731 960 
  Corporation Financiere Power                   
      Equity Forward Contract                   
        POWER FINANCIAL CORPORATION 1   O 2013-11-01 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par 

un tiers 1 33.7600 33 
      Swap sur actions - Position acheteur PFC1                   
        POWER FINANCIAL CORPORATION 1   O 2013-11-01 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par 

un tiers 1 34.3100 2 
      Swap sur actions - Position acheteur PFC2                   
        POWER FINANCIAL CORPORATION 1   O 2013-11-01 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par 

un tiers 1 34.3100 2 
  Crailar Technologies Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Finnis, Jason 4, 5   O 2013-03-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 400) 2.3000   
      M 2013-03-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 2.3000 1 348 864 
        Harrison, Larisa 4, 5   O 2013-03-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 400) 2.3000   
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      M 2013-03-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 2.3000 1 321 165 
  CT Real Estate Investment Trust                   
      Class B Limited Partnership Units/Special Voting Trust Units                   
        Canadian Tire Corporation, Limited 2, 3                 
          Canadian Tire Holdings II Limited Partnership PI   O 2013-10-23 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     89 559 871 
      Parts                   
        Billes, Owen George 6                 
          Billog Ltd. PI   O 2013-10-23 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 10.1300 10 000 
        Canadian Tire Corporation, Limited 2, 3                 
          Canadian Tire Holdings I Limited Partnership PI   O 2013-10-23 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     59 711 094 
        Mongeau, Robert 7   O 2013-10-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 000 
  DANIER LEATHER INC.                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Koel, Olga 5   O 2013-10-28 D 51 - Exercice d'options 400 3.1500 2 400 
      O 2013-10-29 D 51 - Exercice d'options 2 200 3.1500 4 200 
      O 2013-10-30 D 51 - Exercice d'options 1 100 3.1500 3 100 
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 5 200 3.1500 7 200 
      O 2013-10-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (400) 11.3500 2 000 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 200) 11.3500 2 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 11.3100 2 900 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (900) 11.3000 2 000 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 11.3600 7 100 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 11.3500 7 000 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 500) 11.3000 4 500 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 11.2100 4 300 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 300) 11.2000 2 000 
      Options                   
        Koel, Olga 5   O 2013-10-28 D 51 - Exercice d'options (400) 3.1500 8 500 
      O 2013-10-29 D 51 - Exercice d'options (2 200) 3.1500 6 300 
      O 2013-10-30 D 51 - Exercice d'options (1 100) 3.1500 5 200 
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (5 200) 3.1500 0 
  DDJ High Yield Fund                   
      Parts                   
        DDJ High Yield Fund 1   O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.5500 1 000 
      O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.3800 1 000 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.4000 1 000 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 100 10.4600 100 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation (100)   0 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.6000 1 000 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.6000 1 000 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.4400 1 000 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.5000 1 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
  DELPHI ENERGY CORP.                   
      Actions ordinaires                   
        Batteke, Hugo 5   O 2013-10-29 D 51 - Exercice d'options 65 000 65000.0000 275 726 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (65 000) 1.6300 210 726 
      Options                   
        Batteke, Hugo 5   O 2013-10-29 D 51 - Exercice d'options (65 000) 0.6500 550 000 
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  Dividend Growth Split Corp.                   
      Actions privilégiées                   
        Brompton Corp. 7   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (600) 10.1200 57 300 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 000) 10.1200 50 300 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 10.1000 45 300 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 700) 10.1200 43 600 
  Dominion Diamond Corporation                   
      Droits Deferred Share Units                   
        Clow, Graham G. 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 959   4 628 
      O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 822   5 450 
        De Sousa-Oliveira, Manuel Lino Silva 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 847   7 704 
      O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 855   8 559 
        Harwerth, Noel 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 528   21 829 
        Jarvis, Daniel Owen 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 092   39 127 
        Kenny, Thomas Richard 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 847   7 704 
      O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 855   8 559 
        Strahl, Chuck 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 968   5 975 
  DragonWave Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Farrar, David Russell 7, 5   O 2013-11-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 598 1.5041 252 206 
        Frederick, Russell, James 5   O 2013-11-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 799 1.5041 89 410 
  DREAM Unlimited Corp.                   
      Options                   
        Barrafato, Mario 5   O 2013-05-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 40 000   40 000 
        GAVAN, JANE 5   O 2013-05-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 50 000   50 000 
        LESTER, JASON 5   O 2013-05-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 30 000   30 000 
        Valentini, George 5   O 2013-07-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 30 000   30 000 
  DualEx Energy International Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        HIDES, GARRY THOMAS 4, 5   O 2013-10-31 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (52 000) 0.1900 641 107 
      O 2013-10-31 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 52 000 0.1900 693 107 
      O 2013-11-01 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (518 000) 0.1900 175 107 
      O 2013-11-01 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 518 000 0.1900 693 107 
        Morozoff, Lorne Andrew 5   O 2013-11-01 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (9 000) 0.1900 571 000 
      O 2013-11-01 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 9 000 0.1900 580 000 
      O 2013-11-05 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (571 000) 0.1900 9 000 
      O 2013-11-05 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 571 000 0.1900 580 000 
        Porter, Bradley Blair 4   O 2013-10-31 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (1 000 000) 0.1900 418 995 
      O 2013-10-31 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 1 000 000 0.1900 1 418 995 
        Tompson, Kenneth, M 4, 5   O 2013-11-01 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (2 305 000) 0.1900 899 714 
      O 2013-11-01 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 2 305 000 0.1900 3 204 714 
      O 2013-11-05 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (745 000) 0.1900 2 459 714 
      O 2013-11-05 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 745 000 0.1900 3 204 714 

  Dundee International Real Estate Investment Trust                   
      Droits Deferred Trust Units                   
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        DREAM Unlimited Corp. 3                 
          Dundee Realty Corporation PI   O 2013-11-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 61 391   178 883 
  EGI Financial Holdings Inc.                   
      Deferred Share Units                   
        Curry, Gerald Mark 4   O 2005-12-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     12 142 
  Encana Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Code, Corey Douglas 7   O 2013-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     8 581 
        Dyck, Stephen Edward 7   O 2013-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 770 
      Deferred Share Units                   
        Code, Corey Douglas 7   O 2013-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     5 242 
      Options                   
        Code, Corey Douglas 7   O 2013-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     130 970 
        Dyck, Stephen Edward 7   O 2013-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     86 088 
      Restricted Share Units                   
        Code, Corey Douglas 7   O 2013-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     21 626 
        Dyck, Stephen Edward 7   O 2013-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     16 470 
      Rights - Performance Share Unit Plan                   
        Code, Corey Douglas 7   O 2013-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     7 058 
        Dyck, Stephen Edward 7   O 2013-10-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     5 404 
  Energy Fuels Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Hochstein, Ronald F. 4   O 2013-11-05 D 37 - Division ou regroupement d'actions (1 145 075)   23 368* 
      Bons de souscription 2015                   
        Hochstein, Ronald F. 4   O 2013-11-05 D 37 - Division ou regroupement d'actions (64 190)   1 310* 
      Options                   
        Hochstein, Ronald F. 4   O 2013-11-05 D 37 - Division ou regroupement d'actions (1 470 000)   30 000* 
  ENERGY INDEXPLUS Dividend Fund                   
      Parts de fiducie                   
        ENERGY INDEXPLUS Dividend Fund 1   O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation 600 8.6000 1 579 595 
  Entreprises Minières du Nouveau Monde Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Boileau, Julie 3   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 0.1700 2 127 500 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 0.1700 2 129 000 
  Equitorial Exploration Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Power, Patrick Edward 4, 5                 
          0800025 B.C. Ltd. PI   O 2013-10-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 49 500 0.3250 1 003 500 
  Exco Technologies Limited                   
      Actions ordinaires                   
        CARTWRIGHT, BONITA 5   O 2012-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     16 755 
          Fraser Cartwright RRSP PI   O 2012-10-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     11 500 
      Options                   
        CARTWRIGHT, BONITA 5   O 2012-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2012-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     72 000 
      O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 25 000   97 000 
        Nguyen, Huong 5   O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 15 000     
      M 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 15 000     
      M' 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 15 000   40 800 
        Riganelli, Paul 5   O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 25 000     
      M 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 25 000     
      M' 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 25 000   104 405 
        ROBBINS, PAUL 5   O 2013-11-06 D 50 - Attribution d'options 25 000   83 629 
  EXPLOR RESOURCES INC.                   
      Actions ordinaires                   
        Dupont, Chris 4, 5   O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.0300 2 748 659 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1599

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
  Exploration Azimut inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Tognetti, John 3                 
          john tognetti PI   O 2013-11-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.1750 1 413 833 
  Exploration Dios Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Girard, Marie-José 4, 5   O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.0900 1 722 695 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.0700 1 727 695 
  Exploration Puma Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Cordick, Arness William Ross 4, 3   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 000 0.1600 11 713 500 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.1800 11 716 500 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 500 0.1800 11 725 000 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.1800 11 745 000 
        Robillard, Marcel 4, 5   O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.1800 1 048 500 
  Faircourt Gold Income Corp.                   
      2013 Rights                   
        Faircourt Asset Management Inc. 8   O 2007-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 25 800     
      M 2013-11-01 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 25 800   25 800 
        Taerk, Charles G. 6                 
          Barbara Taerk PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 5 700   5 700 
          Barbara Taerk RRSP PI   O 2007-11-16 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 I 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 6 514   6 514 
          Charles and Marilyn Gold PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 8 031   8 031 
          Charles Gold RIF PI   O 2007-11-16 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 I 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 12 962   12 962 
          Charles Taerk RRSP account PI   O 2007-11-16 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 I 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 5 040   5 040 
          Faircourt Capital Corporation PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 2 250   2 250 
          Joshua Taerk Investment Account PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 496   496 
          Matthew Taerk Investment Account PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 440   440 
          Ryan Taerk Investment Account PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 605   605 
          Sari Taerk PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 256   256 
          Small World Diversified Inc. PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 4 666   4 666 
          Zachary Taerk PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 994   994 
        Waterson, Douglas John 7   O 2007-11-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 6 152   6 152 
          Alex Waterson PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 191   191 
          RESP PI   O 2007-11-16 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 I 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 202   202 
          RRSP PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 200   200 
          Ryan Waterson PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 191   191 
          Sandra Waterson PI   O 2007-11-16 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
      O 2013-10-31 C 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 2 000   2 000 
      Actions ordinaires                   
        Faircourt Asset Management Inc. 8   O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 4.6000 26 800 
      Droits                   
        Panagopoulos, Christopher 8   O 2007-11-16 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 8 000   8 000 
  Fancamp Exploration Ltd.                   
      Options                   
        Al Hazeem, Ali Abbas 4   O 2013-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 500 000   500 000 
        Chapman, Debra Joan 4, 5   O 2013-10-25 D 50 - Attribution d'options 250 000 0.1000 1 125 000 
        Dubuc, Gilles 4   O 2013-10-25 D 50 - Attribution d'options 250 000 0.1000 800 000 
        Lafleur, Jean 4   O 2013-10-25 D 50 - Attribution d'options 450 000   800 000 
        Mehra, Ashwath 4   O 2013-10-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2013-10-25 D 50 - Attribution d'options 500 000   500 000 
        Smith, Peter Henderson 5   O 2013-10-25 D 50 - Attribution d'options 250 000 0.1000 1 230 000 
  Fiducie de Placement Immobilier Dundee                   
      Parts de fiducie Series A                   
        Dundee Real Estate Investment Trust 1   O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 28.7770 1 000 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 28.7770 0 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 28.7500 3 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (3 000) 28.7500 0 
      O 2013-11-05 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 28.6303 30 000 
      O 2013-11-05 D 38 - Rachat ou annulation (30 000) 28.6303 0 
  FIDUCIE DE TITRES DE CAPITAL HBanc                   
      Parts - Class A Series 1                   
        Murdoch, W. Neil 5                 
          Murdoch Family Trust PI   O 2013-10-29 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 22.0900 8 200 
      O 2013-10-30 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 600 22.0900 9 800 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 22.0300 13 800 
  Fiducie des metaux precieux et des mines                   
      Parts                   
        Precious Metals and Mining Trust 1   O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 2.4490 9 000 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation (9 000) 2.4490 0 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 9 900 2.5762 9 900 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (9 900) 2.5762 0 
  First Majestic Silver Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        SHAW, DAVID ANDREW 4   O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 0.3500   
      M 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (17 500) 12.3500 162 500 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 500) 0.3600   
      M 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (35 000) 12.3400 127 500 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (45 000) 0.3400   
      M 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (41 500) 12.3100 86 000 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 0.3450   
      M 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 000) 12.3300 80 000 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (16 500) 0.3300   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 12.6000 75 000 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 000) 0.3350   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 12.6700 74 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 0.6000   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 000) 12.5800 59 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 0.5800   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 12.6500 54 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 0.6500   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 000) 12.6600 47 000 
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Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 0.6700   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 12.7900 44 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 0.6800   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 12.8300 43 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 0.6900   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 12.8000 42 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 0.8300   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (12 000) 12.7600 30 000 
  FIRSTSERVICE CORPORATION                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Cohen, Peter F. 4                 
          Dawsco Capital Corp PI   O 2013-10-29 I 97 - Autre (7 792) 43.2400 10 000 
          The Ricky and Peter Cohen Family Foundation PI   O 2013-10-29 I 97 - Autre 7 792 43.2400 58 712 
      O 2013-10-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 200) 43.1600 50 920 
      O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8 712) 43.0061 50 000 
        Frye, Douglas P. 2   O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 206) 41.5000USD 170 744 
        Patterson, D. Scott 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (700) 43.0000 599 562 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (21 100) 43.1000 578 462 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 43.1100 577 462 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (22 600) 43.1500 554 862 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 500) 43.1600 553 362 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 43.1900 553 262 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 43.2000 550 262 
        Rogers, Steve 4, 2   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 43.0158 65 164 
  Focus Graphite Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Baxter, Donald 7   O 2013-09-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.3800 5 000 
  Fonds de placement immobilier BLF                   
      Options                   
        Marois, Marc 4, 5   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (5 000)   0 
      Parts                   
        Marois, Marc 4, 5   O 2013-08-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 5 000 4.0000 5 000 
  Fonds de placement immobilier d'immeubles résidentiels 
Canadien                   
      Parts de fiducie                   
        Schwartz, Thomas 4, 5   O 2013-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 152 19.4762 424 613 
      O 2013-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 685 19.4762 425 298 
          1115915 Ontario Inc. PI   O 2013-10-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 333 19.4762 68 193 
          806638 Ontario Limited PI   O 2013-10-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 384 19.4762 282 817 
          Jasland Developments Ltd. PI   O 2013-10-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 508 19.4762 308 050 
          Megaview Diversified Holdings Inc. PI   O 2013-10-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 486 19.4762 307 678 
      O 2013-10-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 19 19.4762 307 697 
  Fortune Minerals Limited                   
      Options                   
        Currie, James Alexander 4   O 2013-03-31 D 52 - Expiration d'options (250 000)   325 000 
  GENDIS INC.                   
      Actions ordinaires                   
        GENDIS INC. 1   O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.1900 1 000 
      O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2400 1 000 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2000 1 000 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2100 1 000 
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Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2100 1 000 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2000 1 000 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.1900 1 000 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.1900 1 000 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 51 000 3.2500 51 000 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation (51 000)   0 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2000 1 000 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2000 1 000 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2000 1 000 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2000 1 000 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2300 1 000 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2500 1 000 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2500 1 000 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2300 1 000 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2500 1 000 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2400 1 000 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2300 1 000 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2300 1 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3.2300 1 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
  Genworth MI Canada Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Mayers, Philip Adrian Virgil 5   O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 600) 33.0100 9 683 
        McPherson, Deborah Lynn 5   O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (47) 32.9900 10 629 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 33.0000 10 429 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (700) 33.0400 9 729 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 33.0900 9 629 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 33.0800 9 529 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (800) 33.0900 8 729 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 32.9600 7 729 
      Executive DSU                   
        Mayers, Philip Adrian Virgil 5   O 2009-07-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 853 31.5400 15 853 
        McPherson, Deborah Lynn 5   O 2009-07-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 300 31.5400 4 300 
  Gitennes Exploration Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        booth, kenneth david 4, 5   O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 134 000 0.0100 1 822 000 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 596 000 0.0100 2 418 000 
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  Glen Eagle Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Labrecque, Jean-Charles 4, 5                 
          RTO Solutions Inc. PI   O 2013-11-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.2300 1 438 167 
      O 2013-11-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.2350 1 438 667 
  Global Dividend Growers Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Global Dividend Growers Income Fund 1   O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 10.1500 156 400 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 10.1100 158 000 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation 600 10.1000 158 600 
  Great-West Lifeco Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Great-West Lifeco Inc. 1   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 590 814 30.5591 590 814 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (590 814)   0 
  Group Forage Major Drilling Group International Inc.                   
      Deferred Share Units                   
        Balser, David 5   O 2013-11-01 D 97 - Autre 75 8.0600 6 142 
        Dyment, Fred J. 4   O 2013-11-01 D 97 - Autre 2 464 8.0600 13 606 
        Gibson, James Alexander 5   O 2013-11-01 D 97 - Autre 79 8.0600 6 461 
        McGuire, Francis Phillip 4, 5   O 2013-11-01 D 97 - Autre 76 8.0600 6 215 
        McLeod-Seltzer, Catherine 4   O 2013-11-01 D 97 - Autre 1 297 8.0600 12 110 
        Newburn, Robert John 5   O 2013-11-01 D 97 - Autre 40 8.0600 3 234 
        Rennie, Janice Gaye 4   O 2013-11-01 D 97 - Autre 119 8.0600 9 728 
  Groupe ADF Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Filion, Marc 4   O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 000) 2.6000 9 000 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 2.5500 8 000 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 2.5200 6 000 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 2.5000 3 000 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 2.4800 2 700 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 2.4400 2 500 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 2.4200 2 400 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 400) 2.4100 0 
      Unités d'actions différées (UAD-DSU)                   
        Belcourt, Marc 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 911   27 051 
        Benoît, Marc 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 36   9 563 
        Filion, Marc 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 243   50 830 
        Meti, Antonio 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 36   9 563 
        Paré, Robert 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 871   49 533 
  Groupe BMTC Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Groupe BMTC Inc. 1   O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 100 12.9000 100 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (100)   0 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.8500 1 000 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.8500 1 000 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 500 12.8000 500 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation (500)   0 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 13.0000 200 000 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (200 000)   0 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.9000 1 000 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   0 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 500 12.9000 500 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation (500)   0 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 13.0500 25 000 
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      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   0 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 900 13.2000 900 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation (900)   0 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 42 300 13.4500 42 300 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (42 300)   0 
  Groupe Canam Inc                   
      Actions ordinaires                   
        Dutil, Marcel E. 4, 5, 3                 
          Placements CMI Inc. PI   O 2013-11-01 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (1 150 000) 10.8500 3 674 515 
        Lapointe, Robin 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 322) 11.2000 8 400 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 11.2200 8 100 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8 100) 11.2300 0 
  Groupe CVTech inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Groupe CVTech inc. 1   O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (75 490)   11 300 
      O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1200 77 490 
      O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 4 300 1.0900 81 790 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 1.1000 86 790 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1000 13 300 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.0900 14 300 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 500 1.1000 14 800 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 1.0900 18 800 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.0900 19 800 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1200 21 800 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 2 900 1.1100 24 700 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.1000 25 700 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 445 1.0900 26 145 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1000 28 145 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 1.0900 31 145 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 845 1.0800 31 990 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 4 100 1.0700 36 090 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 1.0800 37 790 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 1.0800 40 290 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1100 42 290 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1000 44 290 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.0900 45 290 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 500 1.0800 45 790 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.0600 47 790 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1000 49 790 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 100 1.0800 49 890 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 1.0800 52 890 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 1.0700 54 090 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.0800 56 090 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 1.1000 59 090 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1700 61 090 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.1500 62 090 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.1400 63 090 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.1200 64 090 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 245 1.1000 65 335 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 100 1.0900 65 435 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 545 1.1000 67 980 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 1.1100 69 480 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1200 71 480 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 1.1300 71 780 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 800 1.1100 72 580 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 3 500 1.1000 76 080 
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      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.0900 77 080 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 045 1.0800 78 125 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 400 1.1200 78 525 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.1100 80 525 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 3 200 1.0900 83 725 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 745 1.0800 84 470 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.0600 86 470 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.0500 88 470 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 400 1.0100 88 870 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 945 1.0000 90 815 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 6 345 1.0000 97 160 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 1.0100 99 660 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 3 845 1.0000 103 505 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.0100 105 505 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.0000 106 505 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.9900 107 505 
  Groupe Retaurants Imvescor Inc.                   
      Deferred Share Units                   
        Chase, Robert 4   O 2013-10-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 094   58 891 
        Imbeault, Monique Marie 4   O 2013-10-28 D 56 - Attribution de droits de souscription 602   26 742 
  Groupe SNC-Lavalin Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Caisse de dépôt et placement du Québec 3   O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 100) 43.8100 15 460 000 
        GRIGOROPOULOS, Gerry 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 6 000 31.5900 9 500 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 000) 46.0013 3 500 
          Employee Share Ownership Plan PI   O 2013-11-05 I 90 - Changements relatifs à la propriété 3 535     
      M 2013-11-05 I 97 - Autre 3 535   8 877 
          Management Share Ownership Program PI   O 2013-11-05 I 90 - Changements relatifs à la propriété 6 402     
      M 2013-11-05 I 97 - Autre 6 402   14 512 
      Options                   
        GRIGOROPOULOS, Gerry 5   O 2013-11-05 D 58 - Expiration de droits de souscription (2 000)     
      M 2013-11-05 D 97 - Autre (14 000)   25 500 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (6 000) 31.5900 39 500 
      Unités de participation en actions/Performance Share Units                   
        Mahmoud, Hisham 5   O 2013-10-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     12 300 
  Halogen Software Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Brûlé, Marc 5   O 2013-05-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-05-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2013-05-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     122 000 
  Hinterland Metals Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Fekete, Mark 4, 5                 
          Breakaway Expl. PI   O 2013-10-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 145 000   278 000* 
      O 2013-11-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000   283 000* 
  Horizon North Logistics Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Campbell, Jan Marie 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 10 000 1.3600 10 000 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 8.5400 0 
        Matson, Scott Eric 5   O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 33 334 1.3600 33 334 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (33 334) 8.5100 0 
      Options                   
        Campbell, Jan Marie 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (10 000) 1.3600 25 000 
        Matson, Scott Eric 5   O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (33 334) 1.3600 100 000 
  Huntingdon Capital Corp.                   
      Actions ordinaires                   
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        Huntingdon Capital Corp. 1   O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 541 12.2024 51 951 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 60 300 12.1998 112 251 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 12.2000 113 751 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 1 541 12.2000 115 292 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation 1 541 12.1903 116 833 
      Deferred Share Units                   
        Doyle, Donald Gregory 4   O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 112 12.2200 68 747 
        George, Zachary R. 4   O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 75 12.2200 46 139 
        Goldfarb, Matthew 4   O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 3 12.2200 2 143 
        Lalani, Azim 5   O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 2 12.2200 23 637 
      O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 35 12.2200 23 672 
        Manak, Sandeep 4, 5   O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 3 12.2200 39 152 
      O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 60 12.2200 39 212 
        Pattison, Jaime 5   O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 11 12.2200 6 831 
        Poladian, Shant Noubar 5   O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 178 12.2200 109 052 
        Rappa, David 4   O 2013-11-01 D 35 - Dividende en actions 7 12.2200 4 667 
  Hybrid Paytech World Inc.(Formerly Freeport Capital Inc)                   
      Options                   
        Barone, Anthony 4   O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 140 000   219 242* 
        Boisvert, Stéphane 4   O 2013-11-05 D 50 - Attribution d'options 140 000 0.9600 219 242 
      O 2013-11-05 D 50 - Attribution d'options 250 000 0.9600 469 242 
        DiTomaso, Frank 4   O 2013-08-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 340 000   340 000* 
        Lun, Edwin 4   O 2013-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 140 000   140 000* 
        Mc Master, Pierre 4   O 2013-10-25 D 50 - Attribution d'options 140 000 0.9600 219 242 
        Repchuk, Gary 7   O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 70 000   270 000* 
        Serion, Raymond 7   O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 25 000   60 000* 
        Tasillo, Michele 4   O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 125 000   354 242* 
        Varriance Strategy LLC 3   O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 565 000   723 484* 
        Vienneau, Marcel 7   O 2013-07-12 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 75 000   75 000* 
  IMAX Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Girvan, Gary 4   O 2013-10-29 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (800)   77 658 
        Sparacio, Joseph 5   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 22 500 4.1600USD 22 500 
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 14 000 2.8700USD 36 500 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (31 500) 29.1500USD 5 000 
        Vance, Jeff 5   O 2013-11-01 D 51 - Exercice d'options 7 000 15.8800USD 7 000 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 000) 29.2000USD 0 
      Droits stock appreciation rights                   
        Lister, Robert D. 5   O 2013-10-31 D 57 - Exercice de droits de souscription (18 000)   0 
      Options 1:1                   
        Sparacio, Joseph 5   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (22 500) 4.1600USD 202 334 
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (14 000) 2.8700USD 188 334 
        Vance, Jeff 5   O 2013-11-01 D 51 - Exercice d'options (7 000) 15.8800USD 71 490 
  Immunotec Inc. (anciennement Magistral Biotech Inc.)                   
      Actions ordinaires                   
        Immunotec Inc. 1   O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 0.2900 4 500 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 0.2900 13 500 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 0.2900 17 500 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 8 000 0.2900 25 500 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 0.2900 28 500 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 46 500 0.2900 75 000 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 0.2700 76 500 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 0.2650 82 500 
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      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (82 500)   0 
  Inca One Resources Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Moen, George Marius 4, 5   O 2013-10-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-10-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 192 260 
          Rapid Time Networks PI   O 2013-10-17 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     100 000 
      Bons de souscription                   
        Moen, George Marius 4, 5   O 2013-10-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-10-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     945 000 
          Rapid Time Networks PI   O 2013-10-17 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Options                   
        Moen, George Marius 4, 5   O 2013-10-17 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     10 000 
          Rapid Time Networks PI   O 2013-10-17 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     250 000 
  Indexplus Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        INDEXPLUS Income Fund 1   O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 12.9700 31 478 788 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 12.9600 31 482 488 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation 400 12.8500 31 482 888 
  INSCAPE Corporation                   
      Options                   
        Dyke, Dennis Robert 5   O 2013-09-23 D 50 - Attribution d'options 49 488 2.0000   
      M 2013-09-23 D 50 - Attribution d'options 45 611 2.1700 113 362 
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (10 970) 2.1700 102 392 
        Lam, Terence 5   O 2013-11-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-04 D 50 - Attribution d'options 25 000 2.1700 25 000 
        Parshad, David 5   O 2013-11-04 D 50 - Attribution d'options 55 048 2.1700 122 105 
        Snelling, Glen Allen 5   O 2013-09-23 D 50 - Attribution d'options 59 727 2.0000   
      M 2013-09-23 D 50 - Attribution d'options 55 048 2.1700 148 559 
        Turgeon, Rodolphe 5   O 2013-11-04 D 50 - Attribution d'options 100 000 2.1700 200 000 
  Intact Corporation financière                   
      Actions ordinaires                   
        Penner, Timothy Herbert 4   O 2010-05-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2010-05-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     349 
    R O 2010-07-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (44) 47.3700 572 
    R O 2010-08-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 24 44.7600 596 
    R O 2011-01-12 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15) 50.5170 762 
    R O 2011-03-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (26) 49.0120 1 268 
    R O 2011-05-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (30) 49.4550 1 424 
    R O 2011-12-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (19) 59.1590 1 800 
    R O 2012-02-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (21) 60.4500 2 309 
    R O 2012-08-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6) 60.5470 5 873 
    R O 2013-06-14 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (22) 60.4040 10 070 
    R O 2012-07-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (18) 63.2180 2 654 
  INTEGRATED ASSET MANAGEMENT CORP.                   
      Actions ordinaires                   
        Felkai, Tom 8 R O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.6000 17 000 
        Integrated Asset Management Corp 1   O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.7300 1 000 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.7300 0 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.7300 1 000 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.7300 0 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 500 0.7300 500 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (500) 500.0000 0 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.7300 1 000 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.7300 0 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 700 000 0.7000 700 000 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (700 000) 0.7000 0 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1608

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.7200 1 000 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.7200 0 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.7100 1 000 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.7100 0 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6800 1 000 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6800 0 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6900 1 000 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6900 0 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6300 1 000 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6300 0 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6400 1 000 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6400 0 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6500 1 000 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6500 0 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6400 1 000 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6400 0 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6900 1 000 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6900 0 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6800 1 000 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6800 0 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6700 1 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6700 0 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.6600 1 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.6600 0 
  International Forest Products Limited                   
      Droits Performance Share Units                   
        FILLINGER, IAN 5   O 2013-07-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-07-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     7 726 
  Inventronics Limited                   
      Actions ordinaires                   
        MONETTE, SERGE 3                 
          RETROMOBILE INC PI   O 2013-11-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.2000 400 000 
  Jura Energy Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Smith, Stephen Christopher 4   O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.3000 902 000 
  Just Energy Group Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Pattison, James A. 3                 
          Great Pacific Capital Corp. PI   O 2013-10-29 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     14 396 194 
  Kensington Global Private Equity Fund                   
      Parts Class F                   
        Stockman, Timothy Martin 5   O 2007-04-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 626 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 626) 17.5900 0 
      Parts Class G                   
        Kennedy, Thomas Robert 4, 5   O 2013-10-31 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 2 711 18.8100 17 351 
  La Banque de Nouvelle - Ecosse                   
      Droits Director Deferred Stock Units (DDSU)                   
        Brenneman, Ron A. 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 355 63.5400 48 397 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 469 63.5400 48 866 
        Chen, Choong Joong 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 610 63.5400 33 431 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 320 63.5400 33 751 
        Dallara, Charles Harry 4   O 2013-09-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 118 63.5400 118 
        Dodge, David A. 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 354 63.5400 6 847 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 63 63.5400 6 910 
        Everett, N. Ashleigh 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 783 63.5400 45 915 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1609

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 441 63.5400 46 356 
        Kerr, John Custance 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 354 63.5400 45 463 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 440 63.5400 45 903 
        Mayberry, John Thomas 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 409 63.5400 68 974 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 659 63.5400 69 633 
        O'Neill, Thomas Charles 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 925 63.5400 19 833 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 184 63.5400 20 017 
        Regent, Aaron William 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 696 63.5400 1 608 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 9 63.5400 1 617 
        Samarasekera, Indira Vasanti 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 716 63.5400 17 517 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 164 63.5400 17 681 
        Segal, Susan Louise 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 696 63.5400 5 966 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 52 63.5400 6 018 
        Sobey, Paul David 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 696 63.5400 51 715 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 498 63.5400 52 213 
        Thomas, Barbara Susan 4   O 2013-10-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 760 63.5400 9 689 
      O 2013-10-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 87 63.5400 9 776 
  La Banque Toronto-Dominion                   
      Droits Deferred Share Units (DSU)                   
        Bragg, John 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 249   26 727 
        Brinkley, Amy Woods 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 327   8 445 
        Goggins, Colleen 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 251   3 744 
        KETCHAM, HENRY HOLMAN III 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 249   40 463 
        Levitt, Brian 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 550   20 269 
        MacKay, Harold H. 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 147   27 001 
        Maidment, Karen 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 372   5 249 
        Miller, Irene Ruth 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 288   23 595 
        Mohamed, Nadir 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 196   14 403 
        Prezzano, Wilbur J 4   O 2013-10-31 D 46 - Contrepartie de services 393   41 922 
  La Compagnie d'Assurance du Canada sur la Vie                   
      Actions ordinaires                   
        Desmarais Family Residuary Trust 3                 
          Canada Life Financial Corporation PI   O 2013-10-08 I 90 - Changements relatifs à la propriété 221 412 059     
      M 2013-10-08 I 90 - Changements relatifs à la propriété 257 550 752   257 550 752 
  La Societe Canadian Tire Limitee                   
      Actions sans droit de vote Class A                   
        Collver, Robyn Anne 7, 5, 3                 
          DPSP CAP Committee Members of the Deferred Profit Sharing 
Plan PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.3000 779 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.3000 780 056 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.3000 780 256 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 97.3000 780 756 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.3000 780 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 900 97.2000 781 756 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.2000 781 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 781 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 056 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 156 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 97.6800 782 456 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 556 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 656 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 756 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6900 782 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4000 782 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.4000 783 156 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.4000 783 356 
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      Porteur inscrit                   
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4000 783 456 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 783 556 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 97.4200 783 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 783 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 784 056 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 784 156 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 784 256 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 700 97.4800 784 956 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.2000 785 156 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 97.5000 786 356 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 786 556 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 97.5000 786 956 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 787 056 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 787 256 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 787 356 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 787 456 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 787 656 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 97.5000 788 256 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 356 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 456 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 556 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 656 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 756 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 856 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 956 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 757 97.5000 789 713 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 789 813 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 790 013 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 43 97.5000 790 056 
        Hollister, Brenton Vaughn 7   O 2013-10-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 000 
        Lynar, Hugh 3                 
          DPSP CAP Committee Members of the Deferred Profit Sharing 
Plan PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.3000 779 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.3000 780 056 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.3000 780 256 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 97.3000 780 756 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.3000 780 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 900 97.2000 781 756 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.2000 781 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 781 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 056 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 156 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 97.6800 782 456 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 556 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 656 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 756 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6900 782 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4000 782 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.4000 783 156 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.4000 783 356 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4000 783 456 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 783 556 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 97.4200 783 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 783 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 784 056 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 784 156 
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  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 
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tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 784 256 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 700 97.4800 784 956 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.2000 785 156 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 97.5000 786 356 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 786 556 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 97.5000 786 956 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 787 056 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 787 256 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 787 356 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 787 456 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 787 656 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 97.5000 788 256 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 356 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 456 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 556 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 656 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 756 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 856 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 956 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 757 97.5000 789 713 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 789 813 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 790 013 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 43 97.5000 790 056 
        McCann, Dean Charles 7, 5                 
          DPSP CAP Committee Members of the Deferred Profit Sharing 
Plan PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.3000 779 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.3000 780 056 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.3000 780 256 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 97.3000 780 756 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.3000 780 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 900 97.2000 781 756 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.2000 781 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 781 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 056 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 156 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 97.6800 782 456 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 556 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 656 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6800 782 756 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.6900 782 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4000 782 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.4000 783 156 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.4000 783 356 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4000 783 456 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 783 556 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 97.4200 783 856 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 783 956 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 784 056 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 784 156 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.4200 784 256 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 700 97.4800 784 956 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.2000 785 156 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 97.5000 786 356 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 786 556 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 97.5000 786 956 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 787 056 

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1612

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 
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tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 787 256 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 787 356 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 787 456 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 787 656 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 97.5000 788 256 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 356 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 456 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 556 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 656 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 756 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 856 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 788 956 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 757 97.5000 789 713 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 97.5000 789 813 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 97.5000 790 013 
      O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 43 97.5000 790 056 
  Les Aliments Maple Leaf Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Kuhn, Lynda J. 5   O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8 600) 15.2400 67 260 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (21 300) 15.3000 45 960 
  Les Mines d'or Visible Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Champagne, Sylvain 4, 5                 
          6998046 Canada inc. PI   O 2013-10-29 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.0200 874 000 
      O 2013-10-30 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.0200 875 000 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.0200 876 000 
  Les Mines J.A.G. Ltée                   
      Options                   
        Boisselle, Yvon 4, 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 500 000 0.1000   
      M 2013-10-29 D 50 - Attribution d'options 500 000 0.1000 1 000 000 
        Duquenne, Andre 4   O 2008-10-30 D 50 - Attribution d'options 200 000 0.2000   
      M 2008-10-30 D 52 - Expiration d'options 200 000 0.2000   
      M' 2008-10-30 D 50 - Attribution d'options 200 000 0.2000 200 000 
        Michaud, Claude 4   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options (200 000) 0.2000   
      M 2013-10-29 D 52 - Expiration d'options (200 000) 0.2000 0 
      O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 200 000     
      M 2013-10-29 D 50 - Attribution d'options 200 000   200 000 
  Les Vêtements de Sport Gildan Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Caisse de dépôt et placement du Québec 3   O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 700) 50.2600 12 752 702 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (38 000) 50.7100 12 714 702 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (27 679) 50.4900 12 687 023 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (22 321) 50.4900 12 664 702 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 750) 50.1400 12 660 952 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 650) 50.1400 12 656 302 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (23 929) 50.0800 12 632 373 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (29 671) 50.0800 12 602 702 
  Limited Duration Investment Grade Preferred Securities Fund                   
      Parts Class A                   
        Limited Duration Investment Grade Preferred Securities Fund 1   O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 800 22.7500 1 300 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (800)   0 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 800 22.9500 800 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (800)   0 
      Parts Class U                   
        Limited Duration Investment Grade Preferred Securities Fund 1   O 2013-06-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 600 22.7500USD 600 
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      Porteur inscrit                   
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (600)   0 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 600 22.9000USD 600 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (600)   0 
  LIONS GATE ENTERTAINMENT CORP.                   
      Actions ordinaires                   
        Burns, Michael Raymond 4, 5   O 2013-10-30 D 36 - Conversion ou échange (16 959) 34.2600USD 1 560 869 
  Logistec Corporation                   
      Actions à droit de vote subalterne Class B                   
        LOGISTEC CORPORATION 1   O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 42.0200 13 600 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 800 42.0000 14 400 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation (14 400)   0 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 42.7500 1 000 
      O 2013-11-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 42.5000 2 000 
      O 2013-11-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 42.4000 3 000 
      Actions ordinaires Class A                   
        LOGISTEC CORPORATION 1   O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 43.7000 4 300 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation (4 300)   0 
      O 2013-11-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 43.7000 1 000 
      O 2013-11-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 43.7000 2 000 
  Lorus Therapeutics Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        1313366 Ontario Inc. 3   O 2013-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 447 500 
        Inwentash, Sheldon 6, 3                 
          Pinetree Capital Ltd. PI   O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 125 000 0.7120 1 975 000 
        Kopman, Jeff 6                 
          1313366 Ontario Inc. PI   O 2013-11-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 447 500 
          1350659 Ontario Inc. PI   O 2013-11-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     25 000 
      Bons de souscription                   
        1313366 Ontario Inc. 3   O 2013-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 000 000 
        Kopman, Jeff 6                 
          1313366 Ontario Inc. PI   O 2013-11-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     2 000 000 
  Magna International Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Magna International Inc. 1   O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 40 870 83.1517USD 333 599 
      O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (50 000)   283 599 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 40 870 83.2646USD 324 469 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (50 000)   274 469 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 40 870 83.5041USD 315 339 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (105 929)   209 410 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 40 870 84.7097USD 250 280 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (40 870)   209 410 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 40 870 84.6687USD 250 280 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (40 870)   209 410 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 40 870 83.1998USD 250 280 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation (40 870)   209 410 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 42 170 81.6560USD 251 580 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (40 870)   210 710 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 84.1000USD 251 504 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation (40 870)   210 634 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 84.8700USD 251 428 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation (40 870)   210 558 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 84.8383USD 251 352 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation (42 170)   209 182 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 84.9993USD 249 976 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 182 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 85.0406USD 249 976 
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      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 182 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 85.8325USD 249 976 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 182 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 85.0191USD 249 976 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 182 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 85.1006USD 249 976 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 182 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 84.4393USD 249 976 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 182 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 84.8280USD 249 976 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 182 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 40 794 84.4293USD 249 976 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 182 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 40 795 84.2084USD 249 977 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 183 
      O 2013-10-30 D 40 - Vente à découvert 40 795 84.3588USD 249 978 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (40 794)   209 184 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 40 795 85.0211USD 249 979 
      Droits Restricted Stock Units                   
        Apfalter, Guenther Friedrich 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 582 82.1300USD 15 349 
        Galifi, Vincent Joseph 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 623 82.1300USD 111 301 
        Neeb, Marc Joseph 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 993 82.1300USD 16 694 
        Palmer, Jeffrey Owen 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 967 82.1300USD 83 476 
        Skudutis, Tommy Joseph 7, 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 623 82.1300USD 93 137 
        Tobin, Sr., James Joseph 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 428 82.1300USD 40 811 
        Walker, Donald James 4, 5   O 2013-10-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 16 557 82.1300USD 278 254 
  Man GLG Emerging Markets Income Fund                   
      Parts Class A                   
        Man GLG Emerging Markets Income Fund 1   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 7.3800 5 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (5 000)   0 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 500 7.3900 12 500 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (12 500)   0 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 13 000 7.3900 13 000 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation (13 000)   0 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 30 000 7.3900 30 000 
      O 2013-11-04 D 38 - Rachat ou annulation (30 000)   0 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 7.3600 3 000 
      O 2013-11-05 D 38 - Rachat ou annulation (3 000)   0 
  MAYA OR & ARGENT INC.                   
      Actions ordinaires                   
        Goulet, Guy 4, 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (30 000) 0.2400 1 208 546 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 0.2600 1 210 046 
        Praetorian Resources Limited 3   O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.2651 14 157 500 
  MBN Corporation                   
      Parts                   
        Brasseur, Jeremy 6                 
          MFL Management Limited PI   O 2013-10-30 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 5.2400 623 600 
      O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 5.3600 624 100 
        MBN Corporation 1   O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 600 5.0800 600 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (600)   0 
  Medwell Capital Corp.                   
      Options Incentive Stock                   
        Barry, Patrick Gerard 4   O 2012-10-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2013-10-25 D 50 - Attribution d'options 10 000   10 000* 
        Kennedy, Michael Patrick 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 2 500 1.5600 9 813 
        Politeski, Gordon John 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 10 000 1.5600 29 625 
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        Reich, Tamara 5   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 10 000 1.5600 13 750 
        Sawchyn, Will 4   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 10 000 1.5600 17 500 
        Wetherell Jr., John Raymond 4   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 10 000 1.5600 34 313 
        Woollard, Laine Munroe 4   O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 10 000 1.5600 51 875 
  Methanex Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        AITKEN, BRUCE 4   O 2013-11-01 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (2 000)   136 289 
        Cameron, Ian Peter 5   O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 13 000 24.9600USD 31 624 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (13 000) 61.0000 18 624 
        Floren, John 4, 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 5 000 24.9600USD 65 924 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 928) 61.3600 62 996 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 10 000 24.9600USD 72 996 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 857) 61.4500 67 139 
        Milner, Randall M. 5   O 2013-11-01 D 51 - Exercice d'options 5 000 28.4300USD 15 280 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 900) 60.8600 13 380 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 60.7800 11 580 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (400) 60.7500 11 180 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 60.7600 11 080 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 60.7500 10 780 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (500) 60.7400 10 280 
      O 2013-11-01 D 51 - Exercice d'options 5 000 24.9600USD 15 280 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 61.4200 15 180 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 900) 61.4000 10 280 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 5 000 28.4300USD 15 280 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 61.3900 10 280 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 10 000 28.4300USD 20 280 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 61.5600 20 180 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 900) 61.5382 10 280 
      O 2013-11-05 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (333) 61.9500 9 947 
        Weake, Harvey 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 39 000 28.4300USD 108 801 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (28 300) 61.4100 80 501 
      O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 700) 61.3300 69 801 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 45 000 6.3300USD 114 801 
      O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (45 000) 61.2970 69 801 
      Options                   
        Cameron, Ian Peter 5   O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (13 000) 24.9600USD 110 000 
        Floren, John 4, 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (5 000)   110 000 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (10 000) 24.9600USD 100 000 
        Milner, Randall M. 5   O 2013-11-01 D 51 - Exercice d'options (5 000)   84 000 
      O 2013-11-01 D 51 - Exercice d'options (5 000)   79 000 
      O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (5 000)   74 000 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (10 000) 28.4300USD 64 000 
        Weake, Harvey 5   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options (39 000)   45 000 
      O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (45 000) 6.3300USD 0 
  Middlefield Can-Global REIT Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Middlefield Can-Global REIT Income Fund 1   O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 600 9.6000 353 700 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 4 800 9.5100 358 500 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 9.5300 363 500 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 9.5300 364 900 
  Mines Indépendantes Chibougamau Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        STOCH, JACK 4, 5, 3                 
          Jack Stoch Geoconsultant Services Inc. PI   O 2013-11-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.0900 4 693 162 
      O 2013-11-01 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 30 000 0.0900 4 723 162* 
  MINT Income Fund                   
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        MINT Income Fund 1   O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 3 300 9.9700 43 363 212 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 7 200 9.9300 43 370 412 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 900 9.9000 43 371 312 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation 3 300 9.9400 43 374 612 
      Parts de fiducie Class A                   
        MINT Income Fund 1   O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 3 300 9.9200 132 900 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 7 800 9.9400 140 700 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 6 600 9.9500 147 300 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 9.9100 149 200 
  Mitec Technologies Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Mandel, Jeffrey 4, 5   O 2013-02-11 D 37 - Division ou regroupement d'actions (2 047 500)   52 500* 
        Rudin, Seth 4   O 2013-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     525 
      Options Stock Option Plan                   
        Hayes, Leslie 5   O 2012-12-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 120 000 0.4000 120 000 
        Mandel, Jeffrey 4, 5   O 2013-10-30 D 50 - Attribution d'options 120 000 0.4000 188 125 
        Rudin, Seth 4   O 2013-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 50 - Attribution d'options 120 000 0.4000 120 000 
  MRF 2013 Resource Limited Partnership                   
      Parts de société en commandite                   
        Brasseur, Jeremy 6                 
          MFL Management Limited PI   O 2013-10-28 C 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (1 000) 25.0000 1 220 
          Middlefield Capital Corporation PI   O 2013-10-28 C 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 1 000 25.0000 1 000 
      O 2013-10-28 C 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (1 000) 24.1250 0 
  Mullen Group Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Clark, Peter W. Stephen 5   O 2013-10-29 D 51 - Exercice d'options 14 256 16.3300 34 406 
      Options                   
        Clark, Peter W. Stephen 5   O 2013-10-29 D 51 - Exercice d'options (26 500)   110 000 
      O 2013-10-29 D 51 - Exercice d'options (20 000)   90 000 
  Nemaska Lithium Inc. (antérieurement EXPLORATION 
NEMASKA INC.)                   
      Actions ordinaires                   
        Bourassa, guy georges 4, 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 999 0.0900 2 000 000 
        Couture, Paul-Henri 4   O 2013-07-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-28 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 125 000 0.1200 125 000 
          Fiducie familiale PI R O 2013-07-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     20 000 
          REEE PI   O 2013-07-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     10 000 
      Bons de souscription                   
        Bourassa, guy georges 4, 5   O 2013-10-28 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 175 000     
      M 2013-10-28 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 87 500   288 343 
        Couture, Paul-Henri 4   O 2013-07-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-28 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 62 500 0.1800 62 500 
      Options achat d'actions                   
        Baker, Judith Catharine 4 R O 2013-10-21 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.1200 570 250* 
  Newfoundland Power Inc.                   
      Actions privilégiées First Preference Series B                   
        Fortis Inc. 3   O 2013-11-05 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 1 600 9.0100 37 631 
  NexC Partners Corp.                   
      Actions sans droit de vote Class A                   
        NexC Partners Corp. 1   O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 900 9.2956 1 200 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (900)   1 600 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.3100 2 000 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (800)   800 
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      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.3000 2 500 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation (800)   800 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.2500 1 600 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation (800)   1 600 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.2000 1 600 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation (800)   1 600 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.1100 2 400 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation (800)   800 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.1800 2 400 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation (800)   800 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.2000 1 600 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (800)   1 600 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.1388 1 600 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (800)   1 600 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.1400 2 400 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (800)   1 600 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.2000 2 400 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (800)   800 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.3800 2 400 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation (800)   800 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.3700 1 600 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (800)   800 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.4000 1 600 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (800)   1 600 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.3938 1 600 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (800)   1 000 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.4000 2 400 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation (800)   1 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 200 9.4000 1 800 
      O 2013-11-04 D 38 - Rachat ou annulation (200)   800 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.5500 1 800 
  NIOGOLD MINING CORP.                   
      Actions ordinaires                   
        Iverson, Michael Alexander 4, 5   O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.1050 1 444 000 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.1000 1 469 000 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 0.0950 1 473 000 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.1100 1 476 000 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.1050 1 479 000 
        Richards, Jonathan Rene 5   O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.1000 63 158* 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 000 0.0900 72 158* 
      Options                   
        HAWLEY, PETER JUDE 4   O 2013-11-01 D 50 - Attribution d'options 250 000 0.2000 1 000 000 
        Ridgway, Simon T.P. 4   O 2013-06-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-06-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     200 000 
    R O 2013-08-29 D 50 - Attribution d'options 300 000   500 000 
  Norbord Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Brookfield Asset Management Inc. 3   O 2013-10-31 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (11 078 993)   0 
          Brookfield Private Equity Direct Investments Holdings LP PI   O 2003-04-10 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 11 078 993   11 078 993 
  Nordion Inc.                   
      Actions ordinaires Deferred Share Unit                   
        Brown, Jeffrey John 1   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 717   31 377 
        Dempsey, William Gerard 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 131   103 487 
        Mogford, Mary 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 030   66 440 
        Murphy, Sean Edward 8   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 7 684   69 283 
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        Newport, Ken 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 407   47 627 
        Olukotun, Adeoye Yaovi 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 479   55 490 
      Actions ordinaires Performance Share Unit                   
        Ashwood, Christopher Kent 5   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (7 692)   0 
        Benjamin, Tamra 5   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (4 439)   0 
        Chitra, Jill 5   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (7 396)   0 
        Dans, George Peter 5   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (8 876)   0 
        Hockey, Leslie Roy 5   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (4 141)   0 
        Ibbott, William Glen 5   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (4 438)   0 
        McIntosh, Scott Robert 5   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (7 396)   0 
        West, Steven 5   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (33 731)   0 
  Noront Resources Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Coutts, Alan 5   O 2013-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 335 000 0.3000 335 000* 
      Options common shares                   
        Coutts, Alan 5   O 2013-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     3 000 000 
  North American Energy Partners Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Ferron, Martin Robert 4, 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 000) 5.9100 894 105 
      O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (23 885) 6.0400 870 220 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 300) 5.9900 866 920 
        Perry Corp. 3                 
          Perry Partners International Inc. PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (529 982) 6.0000USD 150 787 
          Perry Partners, L.P. PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (470 018) 6.0000USD 1 657 738 
        Perry, Richard C. 3                 
          Perry Partners International Inc. PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (529 982) 6.0000USD 150 787 
          Perry Partners, L.P. PI   O 2013-10-31 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (470 018) 6.0000USD 1 657 738 
      Deferred Share Unit (Common Shares)                   
        McIntosh, Ronald A 4 R O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 503   114 987 
  Northland Power Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Brace, John Wycliffe 5   O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 246 588   1 834 019 
        Bradley, Paul 5   O 2013-07-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 59 16.7100 11 030* 
      O 2013-08-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 62 15.9400 11 092* 
      O 2013-09-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 68 14.5500 11 160* 
      O 2013-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 60 16.4800 11 220* 
      O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 59 053 59053.0000 70 273 
        Cipolla, Gemi 5   O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 49 318   366 504 
        Dougall, David George 5   O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 49 318   366 948 
        Gliosca, Dino 5   O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 98 635   733 009 
        mantenuto, salvatore 5   O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 197 271   1 466 078 
        Temerty, James C. 3                 
          Michael Lord PI   O 2013-11-01 C 57 - Exercice de droits de souscription 813   2 502 
      Deferred Rights                   
        Brace, John Wycliffe 5   O 2011-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2011-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 375 815   375 815 
      O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (246 588)   129 227 
        Bradley, Paul 5   O 2011-04-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2011-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 90 000   90 000 
      O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (59 053)   30 947 
        Cipolla, Gemi 5   O 2011-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2011-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 75 163   75 163 
      O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (49 318)   25 845 
        Dougall, David George 5   O 2011-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2011-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 75 163   75 163 
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      O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (49 318)   25 845 
        Gliosca, Dino 5   O 2011-11-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2011-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 150 326   150 326 
      O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (98 635)   51 691 
        mantenuto, salvatore 5   O 2011-01-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2011-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 300 652   300 652 
      O 2013-11-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (197 271)   103 381 
        Temerty, James C. 3                 
          Michael Lord PI   O 2011-01-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2011-10-03 C 56 - Attribution de droits de souscription 813   813 
      O 2013-11-01 C 57 - Exercice de droits de souscription (813)   0 
  NUVISTA ENERGY LTD.                   
      Actions ordinaires                   
        ECKHARDT, Ronald John 4   O 2013-10-28 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 37 500 8.0000 50 800 
        MacPhail, Keith A.J. 4, 5   O 2013-10-28 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 62 500 8.0000 2 582 820 
        Poelzer, Ronald J.M. 4                 
          611479 Alberta Ltd. PI   O 2013-10-28 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 5 000 8.0000 22 000 
          Nuvista Farms Ltd. PI   O 2003-07-02 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-28 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 25 000 8.0000 25 000 
          Opus Capital Corp. PI   O 2013-10-28 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 123 466 7.2000 2 743 993 
        Wright, Jonathan Andrew 5   O 2013-10-28 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 6 250 8.0000 154 665 
  Oil Sands Sector Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Oil Sands Sector Fund 1   O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 500 5.7500 500 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (500) 5.7500 0 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 500 5.7500 500 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (500) 5.7500 0 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 500 5.7700 500 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (500) 5.7700 0 
  ONEX CORPORATION                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Onex Corporation 1   O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 23 100 52.7210 23 100 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (23 100)   0 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 11 900 52.6800 11 900 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (11 900)   0 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 52.5000 200 000 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (200 000)   0 
  Open Text Corporation                   
      Deferred Share Units                   
        Slaunwhite, Michael 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 82   8 356 
        Weinstein, Deborah 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 96   7 129 
  Oracle Mining Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Tardif, Michel 4 R O 2013-10-31 D 48 - Acquisition par héritage ou aliénation par legs 149 440   726 500 
      Options                   
        Edwards, Alan R. 4   O 2013-11-02 D 52 - Expiration d'options (250 000)   150 000 
  Papiers Tissu KP Inc.                   
      Droits to acquire common shares pursuant to Exchange 
Agreement                   
        Kruger II, Joseph 7, 6, 3                 
          Kruger Inc. PI   O 2012-12-06 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 C 90 - Changements relatifs à la propriété 43 730 276   43 730 276 
          Kruger Products 2010, L.P. PI   O 2013-11-01 C 90 - Changements relatifs à la propriété (43 730 276)   0 
        Kruger Inc. 3   O 2012-12-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 D 90 - Changements relatifs à la propriété 43 730 276   43 730 276 
          Kruger Products 2010, L.P. PI   O 2013-11-01 I 90 - Changements relatifs à la propriété (43 730 276)   0 
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  Parcs Commémoratifs Blue Zen Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        barbusci, albert 3   O 2013-10-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     11 499 294 
          Andrea Barbusci (Trust) PI   O 2013-10-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     849 777 
          Kristina Barbusci (Trust) PI   O 2013-10-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     649 427 
          RRSP PI   O 2013-10-28 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     269 700 
          Virna Barbusci PI   O 2013-10-28 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     188 700 
  Patheon Inc.                   
      DSU                   
        Agroskin, Daniel 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 009 5.8300 119 141 
        Lagarde, Michel 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 009 5.8300 63 671 
        Levy, Paul S. 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 009 5.8300 174 034* 
        O'Leary, Nicholas 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 009 5.8300 46 638* 
        Shaw, Brian Gordon 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 009 5.8300 95 681* 
        sutin, david earl 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 009 5.8300 70 618 
        Viso, Joaquin 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 009 5.8300 119 141 
        Watchorn, Derek John 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 009 5.8300 174 034* 
      Options                   
        Watchorn, Derek John 4   O 2013-10-31 D 52 - Expiration d'options (10 000)   10 000 
  Pathfinder Convertible Debenture Fund                   
      Parts de fiducie                   
        Pathfinder Convertible Debenture Fund 1   O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 10.6700 5 165 174 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 700 10.7000 5 165 874 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 700 10.7800 5 166 574 
  Platinum Group Metals Ltd.                   
      Options                   
        Begic, Kris 5   O 2013-10-15 D 52 - Expiration d'options (75 000) 1.6000 915 000 
        Busse, Peter C. 5   O 2013-10-15 D 52 - Expiration d'options (90 000) 1.6000 485 000 
        Carlson, Eric 4   O 2013-10-15 D 52 - Expiration d'options (90 000) 1.6000 1 100 000 
        Hallam, Frank 4, 5   O 2013-10-15 D 52 - Expiration d'options (165 000) 1.6000 1 850 000 
        Jones, R. Michael 4, 5   O 2013-10-15 D 52 - Expiration d'options (190 000) 1.6000 2 050 000 
        McLean, Iain David Colquhoun 4   O 2013-10-15 D 52 - Expiration d'options (90 000) 1.6000 1 100 000 
        Smee, Barry 4   O 2013-10-15 D 52 - Expiration d'options (90 000) 1.6000 1 100 000 
  Potash Corporation of Saskatchewan Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Potash Corporation of Saskatchewan Inc. 1   O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 170 000 31.0693USD 170 000 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (170 000)   0 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 170 000 31.4049USD 170 000 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (170 000)   0 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 170 000 31.4404USD 170 000 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation (170 000)   0 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 170 000 31.2909USD 170 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (170 000)   0 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 170 000 31.1501USD 170 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (170 000)   0 
  Precision Drilling Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Gambles, Leonard C. 7   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 5 000 5.8500 9 739 
      Options                   
        Gambles, Leonard C. 7   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 5 000 5.8500 134 900 
  Premium Brands Holdings Corporation                   
      Débentures convertibles 7.00   Subordinated                   
        Premium Brands Holdings Corporation 1   O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation $ 7.00 129.0000 $ 7.00 
  Probe Mines Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Haymann, Basil Anthony 4   O 2013-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     420 000 
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          Dot Haymann PI   O 2013-10-29 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     16 200 
          STG Strategy Partners, LP PI   O 2013-10-29 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     375 000 
  Prosperity Goldfields Corp.                   
      Bons de souscription                   
        Inwentash, Sheldon 3   O 2013-11-05 D 55 - Expiration de bons de souscription (52 083) 1.0000 0 
          Pinetree Capital Ltd. PI   O 2013-11-05 C 55 - Expiration de bons de souscription (52 083) 1.0000 0 
  Pulse Seismic Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        GALE, Brent Donald 4   O 2013-09-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 005) 4.1270   
          Breezy Holdings PI   M 2013-09-04 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 005) 4.1270 50 000 
        Pulse Seismic Inc. 1   O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.8204 28 200 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.8000 28 200 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.8500 42 300 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.8672 56 400 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7584 70 500 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7206 28 200 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7700 42 300 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7500 42 300 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.8300 56 400 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.8500 70 500 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7300 28 200 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.6800 42 300 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7230 56 400 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7313 70 500 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7162 84 600 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7431 28 200 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7267 42 300 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7100 56 400 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 14 100 3.7370 28 200 
      O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (14 100)   14 100 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation (56 400)   14 100 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation (28 200)   14 100 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (56 400)   14 100 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (70 500)   14 100 
        Robotti, Robert Edward 4                 
          Robotti and Co. LLC PI   O 2007-12-17 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2013-10-25 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 400 3.5800 1 400 
  Pure Industrial Real Estate Trust                   
      Trust Units                   
        Pure Industrial Real Estate Trust 1   O 2013-09-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 531 018 4.1909   
    R M 2013-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 531 018 4.1909 531 018 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 251 103 4.2825   
      M 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 251 103 4.2825 251 103 
      O 2013-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (531 018)   0 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (251 103)   0 
  Quincaillerie Richelieu Ltée                   
      Unités d'actions différées                   
        Chicoyne, Denyse 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 41 45.9900 14 567 
        Courteau, Robert 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 41 45.9900 14 559 
        DOUVILLE, Jean R. 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 42 45.9900 14 844 
        Gauvin, Mathieu 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 47 45.9900 16 632 
        Poulin, Marc 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 45.9900 776 
        Proteau, Jocelyn 4   O 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 45.9900 7 250 
  Quinsam Captial Corporation                   
      Actions ordinaires                   
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        Dent, Roger 4, 5                 
          Evelyn Dent PI   O 2013-10-29 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     450 000 
      Options                   
        Dent, Roger 4, 5   O 2013-10-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-29 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.1000 100 000 
        Knebel, Bryan John 5   O 2013-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-29 D 50 - Attribution d'options 50 000   50 000* 
        Newman, G. Michael 4   O 2013-10-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-29 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.1000 50 000 
        Steinley, Mark 4   O 2004-06-10 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-29 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.1000 50 000 
        Szustak, Eric 3   O 2013-03-05 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-29 D 50 - Attribution d'options 150 000 0.1000 150 000 
  Rainmaker Entertainment Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Graham, Craig Lawrence 4, 5                 
          Cavan Consulting PI   O 2013-11-01 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 2 000 000 0.2000 3 775 614 
  Raven Rock Strategic Income Fund                   
      Parts                   
        Arrow Capital Management Inc. 7                 
          Raven Rock Income Fund PI   O 2013-11-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 9.1000 43 400 
      O 2013-11-04 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 9.1000 44 400 
  Redknee Solutions Inc.                   
      Options                   
        Skoczkowski, Lucas Atanazy 4, 5, 3   O 2009-03-13 D 50 - Attribution d'options 550 000 0.0360   
      M 2009-03-13 D 50 - Attribution d'options 550 000 0.3600 550 000 
  REIT INDEXPLUS Income Fund                   
      Parts de fiducie                   
        REIT INDEXPLUS Income Fund 1   O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 11.0600 4 923 458 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.0800 4 923 558 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 900 11.0500 4 924 458 
  Ressources Affinor Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        VEILLETTE, CLAUDE 4, 3   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 000 0.0200 309 000 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.0200 409 000 
  Ressources Altai Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        KACIRA, Niyazi 4, 5   O 2013-10-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.0700 7 822 927 
      O 2013-10-29 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.0700 7 823 927 
  Ressources Appalaches inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Hupé, Alain 4, 5   O 2013-10-31 D 54 - Exercice de bons de souscription 166 666   1 834 512 
      Bons de souscription                   
        Hupé, Alain 4, 5   O 2013-10-31 D 54 - Exercice de bons de souscription 166 666 0.1000   
      M 2013-10-31 D 54 - Exercice de bons de souscription (166 666) 0.1000 146 510 
  Ressources Caldera Inc.                   
      Bons de souscription                   
        Inwentash, Sheldon 6                 
          Pinetree Capital Ltd. PI   O 2013-10-31 C 55 - Expiration de bons de souscription (1 500 000) 0.1000 0 
        Pinetree Capital Ltd. 3                 
          Pinetree Resource Partnership PI   O 2013-10-31 I 55 - Expiration de bons de souscription (1 500 000) 0.1000 0 
  Ressources Freyja inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Lambert, Alain 4, 5   O 2013-11-05 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 50 000 0.2100 75 000 
          :ambert Family RESP PI   O 2013-11-05 C 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 50 000 0.2100 70 000 
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          Mary Lou Parise PI   O 2013-11-05 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.2150 402 000 
      O 2013-11-05 C 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (50 000) 0.2100 352 000 
      O 2013-11-05 C 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (50 000) 0.2100 302 000 
        St-Michel, André 4                 
          Ressources Orford Inc. PI   O 2013-10-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-10-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     303 014 
      Bons de souscription                   
        Ayotte, Robert 4, 5   O 2013-10-25 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 42 500 0.2700   

      M 2013-10-25 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 41 250 0.2700 123 750 

        St-Michel, André 4                 
          Ressources Orford Inc. PI   O 2013-10-25 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     26 507 
      Options                   
        Lambert, Alain 4, 5   O 2013-10-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2013-10-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M' 2013-10-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     100 000 
      O 2013-10-25 D 50 - Attribution d'options 400 000   500 000 
  Ressources Géoméga Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Cayer, Alain 5   O 2012-05-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-04 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 31 250 0.1600 31 250 
        Godin, Patrick 4   O 2011-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-04 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 75 000 0.1600 75 000 
        Roy, Emilie 5   O 2012-10-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-04 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 31 250 0.1600 31 250 
      Bons de souscription                   
        Cayer, Alain 5   O 2012-05-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-04 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 15 625   15 625 
        Godin, Patrick 4   O 2011-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-04 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 37 500   37 500 
        Roy, Emilie 5   O 2012-10-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-04 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 15 625   15 625* 
  Ressources Gimus inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Girard, Guy 4, 5 R O 2013-10-31 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 150 000 0.1000 730 331 
        Lafleur, Jean 4                 
          9134-4382 Quebec Inc. PI   O 2011-12-12 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
    R O 2013-10-29 C 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 100 000 0.1000 100 000 
      Bons de souscription                   
        Girard, Guy 4, 5   O 2011-09-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-31 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 75 000   75 000 
        Lafleur, Jean 4                 
          9134-4382 Quebec Inc. PI   O 2011-12-12 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-29 C 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 50 000 0.1500 50 000 
  Ressources Jourdan Inc.                   
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      Actions ordinaires                   
        Dehn, Michael Alexander 4, 5   O 2013-10-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 97 500 0.0500 4 269 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 110 000 0.0500 4 379 000 
  Ressources Sirios Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Doucet, Roger 4   O 2013-11-05 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 62 500 0.0800 305 279 
      Bons de souscription                   
        Doucet, Roger 4   O 2013-11-05 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 62 500   226 136 
  RMP Energy Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Hogg, Andrew Lowden 4 R O 2013-10-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 431 5.8001 133 587 
  Rogers Communications Inc.                   
      Options                   
        Horn, Alan Douglas 4, 7, 6, 

5                 
          The Annie Gnat Trust Under The Will of the Late Albert Gnat PI   O 2013-10-30 C 38 - Rachat ou annulation (2 300)   2 800 
      O 2013-10-30 C 38 - Rachat ou annulation (2 800)   0 
      Stock Appreciation Rights                   
        Horn, Alan Douglas 4, 7, 6, 

5                 
          The Annie Gnat Trust Under The Will of the Late Albert Gnat PI   O 2013-10-30 C 59 - Exercice au comptant (2 300) 36.8359 2 800 
      O 2013-10-30 C 59 - Exercice au comptant (2 800) 39.8409 0 
  Rogers Sugar Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Khalil, Jean-Francois 5   O 2013-10-31 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     300 
  RONA inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Guimond, Lucie 5   O 2013-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Actions privilégiées Catégorie A, Série 6                   
        Guimond, Lucie 5   O 2013-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     1 000 
      Options                   
        Guimond, Lucie 5   O 2013-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      Unités d'actions restreintes/Restricted Share Units                   
        Guimond, Lucie 5   O 2013-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
  Royal Host Inc.                   
      Débentures convertibles 5.90   unsecured subordinated, Series D, 
due June 30, 2014                   
        Clarke Inc. 3                 
          Quinpool Holdings Partnership PI   O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 120 000.00 91.0000 $ 6 792 

000.00 
      O 2013-10-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 36 000.00 91.0000 $ 6 828 

000.00 
      O 2013-10-31 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 20 000.00 91.0000 $ 6 848 

000.00 
        Royal Host Inc. 1   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation ($ 51 000.00) 89.7343 ($ 42 000.00) 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation $ 42 000.00 89.7343 $ 0.00 
      Débentures convertibles 6.00   unsecured subordinated, Series B, 
due October 31, 2015                   
        Clarke Inc. 3                 
          Quinpool Holdings Partnership PI   O 2013-10-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 100 000.00 91.0000 $ 3 531 

000.00 
      O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 25 000.00 91.0000 $ 3 556 

000.00 
      O 2013-10-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 9 000.00 91.0000 $ 3 565 
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000.00 

        Royal Host Inc. 1   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation $ 30 000.00 89.9183 $ 35 000.00 
      Débentures convertibles 6.25   unsecured subordinated, Series C, 
due Sept 30, 2013                   
        Clarke Inc. 3                 
          Quinpool Holdings Partnership PI   O 2013-10-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 118 000.00 90.0000 $ 5 712 

000.00 
      O 2013-10-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 7 000.00 90.0000 $ 5 719 

000.00 
        Royal Host Inc. 1   O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation ($ 3 515 

000.00) 92.9232 ($ 3 481 
000.00) 

      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation $ 3 457 000.00 92.9748 ($ 24 000.00) 
  Saputo Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Saputo inc. 1   O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 49.2304 145 700 
      O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (38 900)   106 800 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 48.4435 146 800 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (26 800)   120 000 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 35 000 48.7546 155 000 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   115 000 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 33 100 49.0004 148 100 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   108 100 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 40 000 49.5464 148 100 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   108 100 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation (35 000)   73 100 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (33 100)   40 000 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   0 
  Savant Explorations Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Douglas, David Mark 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.0300 1 595 000 
  Services de Telecommunications Buzz Inc. (Anciennement 
Capital Knowlton inc.)                   
      2013 Convertible Loan                   
        Jeremy, Edelman 3   O 2013-08-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-28 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus $ 20 000.00 0.0500 $ 20 000.00 
      Débentures convertibles 2013 Convertible Loan                   
        Haddad, Mazen 4, 5, 3   O 2008-12-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-10-28 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus $ 20 000.00 0.0500 $ 20 000.00 
      Options                   
        CHARETTE, GUY 4   O 2013-08-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-04 D 50 - Attribution d'options 200 000 0.0500 200 000 
        Haddad, Mazen 4, 5, 3   O 2013-11-04 D 50 - Attribution d'options 1 333 775   1 558 775 
        Hazan, Rafi 4, 5   O 2013-11-04 D 50 - Attribution d'options 600 000   600 000 
        McMullen, Douglas K. 4   O 2013-08-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-04 D 50 - Attribution d'options 200 000   200 000 
  SHAW COMMUNICATIONS INC.                   
      Directors' Deferred Share Units (DDSU)                   
        Green, Richard R. 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 439 24.0700USD 23 935 
        Haverstock, Lynda 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 412 25.1400 20 277 
        Pew, Paul Kenneth 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 613 25.1300 43 665 
        Royer, Jeffrey 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 509 25.1200 49 147 
        Weatherill, Sheila Christine 4   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 409 25.1400 19 270 
  Shoreline Energy Corp.                   
      Actions ordinaires                   
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        Folk, Trevor 5   O 2013-10-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 3.0000 34 906 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 2.7000 35 106 
  SMC Ventures Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Notman, William Hugh 4, 5                 
          Deborah Notman PI R O 2013-10-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.0400 1 461 500 
      O 2013-11-04 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 0.0400 1 462 500 
  Société d'exploration minière Vior inc.                   
      Options                   
        Mercier, Gaétan 5   O 2013-10-31 D 52 - Expiration d'options (100 000)     
      M 2013-01-06 D 52 - Expiration d'options (100 000)   325 000 
  Société financière IGM Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        IGM Financial Inc. 1   O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 48.2204 5 000 
      O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (5 000)   0 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 48.0086 5 000 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (5 000)   0 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 4 700 47.7176 4 700 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (4 700)   0 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 4 600 48.0393 4 600 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (4 600)   0 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 4 700 47.7945 4 700 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (4 700)   0 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 4 600 47.9959 4 600 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation (4 600)   0 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 4 700 47.6768 4 700 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (4 700)   0 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 4 600 48.6685 4 600 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation (4 600)   0 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 4 600 48.8296 4 600 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation (4 600)   0 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 4 600 48.8628 4 600 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation (4 600)   0 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.2662 4 500 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.2900 4 500 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.0556 4 500 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.1268 4 500 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.3951 4 500 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.4620 4 500 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.4953 4 500 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.2573 4 500 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.2527 4 500 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.2800 4 500 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 49.6838 4 500 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (4 500)   0 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 4 400 50.2468 4 400 
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      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (4 400)   0 
        Warren, Allan 7   O 2013-10-31 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 247 50.2800 23 381 
      AGP Deferred Share Units                   
        Penman, Alexander Scott 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 931 50.2400 86 650 
      Equity Forward Contract - IGM 1                   
        IGM Financial Inc. 1   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 50.2400 11 
      Equity Forward Contract - IGM 2                   
        IGM Financial Inc. 1   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 50.2400 7 
      Equity Forward Contract - IGM 3                   
        IGM Financial Inc. 1   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 50.2400 4 
      Equity-Swap - IGM1                   
        IGM Financial Inc. 1   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 50.2400 28 
      Equity-Swap - IGM3                   
        IGM Financial Inc. 1   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 50.2400 10 
      Executive Performance Share Units                   
        Alves, Joseph 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 17 50.2400 1 573 
        Creighton, Geoffrey 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 27 50.2400 2 544 
        Elavia, Tony 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51 50.2400 4 758 
        Gould, J. Luke 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 29 50.2400 2 708 
        Kinzel, Mark Richard 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 93 50.2400 8 815 
        Lawrence, Ian 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 18 50.2400 1 699 
        McCullum, David 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 32 50.2400 3 007 
        Moore, Blake 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 578 50.2400 54 574 
        Murdoch, Robert Charles 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 22 50.2400 2 089 
        Regan, Kevin Ernest 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 86 50.2400 8 139 
        Taylor, Mary 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 63 50.2400 5 881 
        Taylor, Murray John 4, 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 244 50.2400 23 109 
        Warren, Allan 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 23 50.2400 2 187 
      Senior Executive Share Units                   
        Creighton, Geoffrey 5   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 77 50.2400 7 251 
        Elavia, Tony 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 17 50.2400 1 647 
        McCullum, David 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 32 50.2400 3 007 
        Penman, Alexander Scott 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 102 50.2400 9 668 
        Tretiak, Gregory Dennis 4, 6   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 68 50.2400 6 389 
        Warren, Allan 7   O 2013-10-31 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 75 50.2400 7 100 
  SofameTechnologies Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Presser, Robert Ian 4 R O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.0100 415 000* 
  Spectral Diagnostics Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Woollard, Laine Munroe 4 R O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 49 000   74 000 
  Stellar OrAfrique Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Giroux, Maurice 4, 5   O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.0600 658 030 
  Suncor Energie Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Suncor Energy Inc. 1   O 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 222 027 37.1100 222 027 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (222 027)     
      M 2013-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (222 027)   0 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 224 469 36.7900 224 469 
      O 2013-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (224 469)   0 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 227 038 36.3800 227 038 
      O 2013-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (227 038)   0 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 224 243 36.8300 224 243 
      O 2013-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (224 243)   0 
      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 224 658 36.6400 224 658 
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      O 2013-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (224 658)   0 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 344 204 35.9400 344 204 
      O 2013-10-08 D 38 - Rachat ou annulation (344 204)   0 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation 345 096 36.0400 345 096 
      O 2013-10-09 D 38 - Rachat ou annulation (345 096)   0 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation 208 020 36.7500 208 020 
      O 2013-10-10 D 38 - Rachat ou annulation (208 020)   0 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation 224 641 37.0000 224 641 
      O 2013-10-11 D 38 - Rachat ou annulation (224 641)   0 
      O 2013-10-14 D 38 - Rachat ou annulation 223 459 37.0600 223 459 
      O 2013-10-14 D 38 - Rachat ou annulation (223 459)   0 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation 199 261 36.9000 199 261 
      O 2013-10-15 D 38 - Rachat ou annulation (199 261)   0 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation 221 054 37.4200 221 054 
      O 2013-10-16 D 38 - Rachat ou annulation (221 054)   0 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation 207 202 37.4600 207 202 
      O 2013-10-17 D 38 - Rachat ou annulation (207 202)   0 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation 211 837 37.7500 211 837 
      O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (211 837)   0 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation 217 802 37.8000 217 802 
      O 2013-10-21 D 38 - Rachat ou annulation (217 802)   0 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation 218 714 37.6700 218 714 
      O 2013-10-22 D 38 - Rachat ou annulation (218 714)   0 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation 225 236 36.5300 225 236 
      O 2013-10-23 D 38 - Rachat ou annulation (225 236)   0 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation 219 190 36.7100 219 190 
      O 2013-10-24 D 38 - Rachat ou annulation (219 190)   0 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation 221 536 37.3600 221 536 
      O 2013-10-25 D 38 - Rachat ou annulation (221 536)   0 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 222 786 37.5300 222 786 
      O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation (222 786)   0 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 220 938 37.8100 220 938 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation (220 938)   0 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 204 645 37.7900 204 645 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation (204 645)   0 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 218 024 38.4500 218 024 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation (218 024)   0 
  Taseko Mines Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Morrison, Alexander 4   O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 2.0300USD 9 300 
  Technologies D-Box inc                   
      Actions ordinaires Class A                   
        Caisse de dépôt et placement du Québec 3   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 500 0.1700 19 031 382 
      O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.1700 19 056 382 
  The North West Company Inc.                   
      Deferred Share Units                   
        Coleman, Frank Joseph 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 507 25.9900 12 670 
        Evans, Frances Wendy 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 238 25.9900 20 620 
        Kennedy, Robert 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 095 25.9900 30 537 
        Lukassen, Gary J. 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 199 25.9900 17 249 
        Merasty, Gary 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 360 25.9900 6 440 
        Riley, Sanford 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 545 25.9900 47 341 
        Stefanson, Eric 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 267 25.9900 4 106 
        Verschuren, Annette Marie 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 211 25.9900 4 687 
  Thomson Reuters Corporation                   
      Actions ordinaires                   

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1629

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
        Corbin, Stuart 7   O 2013-11-04 D 51 - Exercice d'options 89 33.4900USD 1 339 
        The Woodbridge Company Limited 3                 
          Thomfam Nominees PI   O 2013-11-05 I 47 - Acquisition ou aliénation par don (62 852) 39.7600 455 607 931 
        Thomson Reuters Corporation 1   O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 225 000 39.2350 225 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 222 300 39.4727 447 300 
      O 2013-11-04 D 38 - Rachat ou annulation (225 000)   222 300 
      Options                   
        Corbin, Stuart 7   O 2013-10-30 D 51 - Exercice d'options (1 578) 33.4900USD 0 
      Restricted Share Units                   
        Collier, Timothy 7   O 2012-01-01 D 97 - Autre (1 448)     
      M 2012-01-01 D 97 - Autre (6 625)   47 635 
      O 2013-06-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 685 33.5000USD 78 487 
      O 2013-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 708 34.9200USD 79 195 
      O 2013-03-08 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 4 817   81 737 
      O 2013-03-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 546 32.2600USD 82 283 
  Times Three Wireless Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Middleton, William 4, 5   O 2013-11-05 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.0600 3 779 000 
      O 2013-11-06 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.0600 3 779 500 
  Tourmaline Oil Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        Krysak, Timothy Allan 5   O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options 25 000   350 062 
        Riddell, Clayton H. 4   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 100 000 7.0000 100 000 
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 50 000 10.0000 150 000 
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options 30 000 18.3500 180 000 
        Rose, Mike 5   O 2013-11-01 D 51 - Exercice d'options 100 000   10 390 426 
      Options                   
        Krysak, Timothy Allan 5   O 2013-11-05 D 51 - Exercice d'options (25 000) 7.0000 250 000 
        Riddell, Clayton H. 4   O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (100 000) 7.0000 135 000 
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (50 000) 10.0000 85 000 
      O 2013-10-31 D 51 - Exercice d'options (30 000) 18.3500 55 000 
        Rose, Mike 5   O 2013-11-01 D 51 - Exercice d'options (100 000) 7.0000 870 000 
  Transat A.T. inc.                   
      Unités d'actions différées (UAD)                   
        Beaulieu, Louis-Marie 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 305 12.3000 1 812 
        De Cesare, Lina 4, 7   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 305 12.3000 7 707 
        Delisle, Jean-Pierre 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 305 12.3000 9 275 
        Edwards, Brian 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 823 12.3000 16 027 
        Leblanc, Jean-Yves 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 508 12.3000 11 794 
        Simoneau, Jacques 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 305 12.3000 9 889 
        Sureau, Philippe 4, 7   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 661 12.3000 13 779 
        Thompson, John D. 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 305 12.3000 16 698 
        Wood, Dennis 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 077 12.3000 36 168 
  TransCanada Corporation                   
      Actions ordinaires                   
        Gauthier, Paule 4   O 2003-06-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      M 2003-06-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     800 
  Transcontinental inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne Catégorie A                   
        Reid, Brian 7, 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 000 16.5200   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 000) 16.5200 17 300 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 300 16.5300   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (12 300) 16.5300 5 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 16.5400   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 16.5400 3 000 
      O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 16.5500   

. . 7 novembre 2013 - Vol. 10, n° 44 1630

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
      M 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 16.5500 0 
      Unités d'actions différées (UAD-administrateurs) / (DSU-directors)                   
        Bouchard, Lucien 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 226 16.5100 50 706 
        Dubois, Claude 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 045 16.5100 48 253 
        Fitzgibbon, Pierre 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 432 16.5100 11 060 
        Fortin, Richard 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 953 16.5100 52 709 
        Marcoux, Nathalie 4, 6   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 772 16.5100 13 400 
        Martini, Anna 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 045 16.5100 15 859 
        Saputo, Lino Anthony 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 045 16.5100 33 370 
        Tascan, Alain 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 490 16.5100 2 729 
        Tremblay, André 4   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 613 29550.0000 29 550 
  Trez Capital Mortgage Investment Corporation                   
      Class A Shares                   
        Greene, Morley 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 155 8.6550 23 250 
        Lai, Kenty Hin-Fai 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 155 8.6550 23 250 
        Manson, Alexander Maxwell 4, 5, 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 155 8.6550 23 250 
        Nisker, Michael John Richard 4, 5, 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 155 8.6550 23 250 
        Perkins, Robert Derek 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 155 8.6550 23 250 
  Trez Capital Senior Mortgage Investment Corporation                   
      Class A Shares                   
        Greene, Morley 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 161 8.2070 32 064 
        Lai, Kenty Hin-Fai 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 161 8.2070 32 064 
        Manson, Alexander Maxwell 4, 5, 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 161 8.2070 32 064 
        Nisker, Michael John Richard 4, 5, 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 161 8.2070 32 064 
        Perkins, Robert Derek 3                 
          Trez Capital Group Limited Partnership PI   O 2013-10-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 161 8.2070 32 064 
  True North Apartment Real Estate Investment Trust                   
      Parts de fiducie                   
        Drimmer, Daniel 4, 3                 
          PD Kanco LP PI R O 2013-06-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 7.9840 287 100 
      O 2013-06-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 7.9700 287 600 
      O 2013-06-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 8.0060 288 600 
        True North Apartment Real Estate Investment Trust 1   O 2013-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.4566 33 348 
      O 2013-10-02 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.4696 44 464 
      O 2013-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.4274 55 580 
      O 2013-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.4591 66 696 
      O 2013-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 6 100 8.4000 72 796 
      O 2013-10-08 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.4353 83 912 
      O 2013-10-09 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 600 8.2000 84 512 
      O 2013-10-10 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.3943 95 628 
      O 2013-10-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.4000 106 744 
      O 2013-10-15 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.4681 117 860 
      O 2013-10-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.4648 128 976 
      O 2013-10-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.4470 140 092 
      O 2013-10-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.5757 151 208 
      O 2013-10-21 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 116 8.6798 162 324 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation (162 324)   0 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
  TSO3 inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Deschamps, Benoît 5   O 2013-10-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 293 0.7500 48 568 
  United Corporations Limited                   
      Actions ordinaires                   
        E-L Financial Corporation Limited 3   O 2013-11-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 70.0000 6 256 159 
  Uranium One Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Adams, Andrew Bell 4   O 2013-10-23 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition (100 000) 2.8600   

      M 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (100 000) 2.8600 0 

        Bezuidenhout, Willie 5   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (1 780)   0 

        Bowie, Peter Guy 4   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (39 000)   0 

        Jivov, Anton 5   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (2 130)   0 

        Luck, Lois Jane 5   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (300)   0 

        Melbye, Scott Eric 5   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (50 500)   0 

        Nortier, Daniel Jean 4, 7   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (60 400)   0 

        Sattler, Christopher Joseph 4, 7, 5   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (20 000)   0 

          BMO Investorline PI   O 2013-10-18 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (85 000)   0 

        SCHWAB, NORMAN MICHAEL 7   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (32 234)   0 

        Shirvington, Phillip 4   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (104 750)   0 

        Telfer, Ian William 4, 5   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (500 000)   0 

        Wichers, Donna Lynn 7   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (63 682)   0 

        Williamson, Kenneth Frank 4   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (127 445)   0 

        Yampolskiy, Ilya 4   O 2013-10-18 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (24 000)   0 

      Options                   
        Adams, Andrew Bell 4   O 2013-10-18 D 52 - Expiration d'options (425 000)   0 
        Bezuidenhout, Willie 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (138 000)   0 
        Bowie, Peter Guy 4   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (425 000)   0 
        Erasmus, Johannes Christoffel 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   0 
        Heyns, Thys 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (195 000)   0 
        Jivov, Anton 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (43 137)   0 
        Luck, Lois Jane 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   0 
        Melbye, Scott Eric 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (420 000)   0 
        Niyetbayev, Marat 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (80 000)   0 
        Nortier, Daniel Jean 4, 7   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (425 001)   0 
        Nurumova, Ulbossyn Aldanyshevna 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   0 
        Sattler, Christopher Joseph 4, 7, 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (1 070 000)   0 
        SCHWAB, NORMAN MICHAEL 7   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (183 042)   0 
        Shirvington, Phillip 4   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (1 671 875)   0 
        Telfer, Ian William 4, 5   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (1 345 000)   0 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
        Wichers, Donna Lynn 7   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (190 000)   0 
        Williamson, Kenneth Frank 4   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (425 000)   0 
        Yampolskiy, Ilya 4   O 2013-10-18 D 38 - Rachat ou annulation (520 000)   0 
  Valeant Pharmaceuticals International, Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Provencio, Norma Ann 4   O 2013-11-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 106.6972 109 468 
  Velan Inc.                   
      Actions à droit de vote subalterne                   
        Zarifah, Nabih George 5   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 13.7500 1 700 
  Vitran Corporation Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Clarke Inc. 3                 
          Quinpool Holdings Partnership PI   O 2013-11-01 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (1 714 754) 4.7700USD 418 837 
  West Fraser Timber Co. Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Ketcham Strong, Kathryn 6   O 2013-10-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 90.3300USD 15 590 
      Options                   
        Hutchinson, Rodger 5   O 2013-10-31 D 59 - Exercice au comptant (11 450)   34 550 
        KETCHAM, HENRY HOLMAN III 4, 5                 
          Stock Option Plan PI   O 2013-10-31 I 59 - Exercice au comptant (10 000)   607 100 
        Seraphim, Edward 4   O 2013-10-31 D 59 - Exercice au comptant (8 285)   115 560 
  Western Energy Services Corp.                   
      Actions ordinaires                   
        MacAusland, Alexander Roland Neil 5   O 2013-11-05 D 54 - Exercice de bons de souscription 4 842 2.1000 842 268 
      Bons de souscription                   
        MacAusland, Alexander Roland Neil 5   O 2013-11-05 D 54 - Exercice de bons de souscription (4 842)   17 326 
  WesternZagros Resources Ltd.                   
      Actions ordinaires                   
        Chandler Holdings Limited 3                 
          Jasmine Capital Investments Pte Limited PI   O 2013-10-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (26 357 555) 0.8500 45 459 716 
  Westport Innovations Inc.                   
      Performance Share Units                   
        Gougarty, Nancy Stubbins 5   O 2013-02-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI       
      O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 82 645     
      M 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 82 645   82 645 
      Restricted Share Units                   
        Gougarty, Nancy Stubbins 5   O 2013-11-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 41 322     
      M 2013-10-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 41 322   42 555 
  Wi-LAN Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Wi-LAN Inc. 1   O 2013-10-28 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 3.2508 264 100 
      O 2013-10-29 D 38 - Rachat ou annulation 19 900 3.1402 284 000 
      O 2013-10-30 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 3.3000 304 000 
      O 2013-10-31 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 3.2700 324 000 
      O 2013-11-01 D 38 - Rachat ou annulation 14 500 3.2762 338 500 
  Williams Creek Gold Limited                   
      Actions ordinaires                   
        Interinvest Corporation 3                 
          Interinvest US PI   O 2013-10-28 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 23 000 0.0800USD 15 056 779 
      O 2013-10-29 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 21 000 0.0900USD 15 077 779 
  Yoho Resources Inc.                   
      Actions ordinaires                   
        Niebergall, Gregory 5   O 2013-11-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     27 837 
      Options                   
        Niebergall, Gregory 5   O 2013-11-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     400 000 
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            Opération       
Émetteur Rela- Re- État Date Emp- Description Nombre de Prix Solde 

  Titre tion tard opé- de rise de l'opération titres ou unitaire courant 

    Initié     ra- 
tion l'opération     valeur 

nominale     

      Porteur inscrit                   
  ZoomMed inc.                   
      Options 0,20$                   
        Luneau, Micheline 4   O 2013-11-05 D 52 - Expiration d'options (200 000)   0 
        Marmet, André 4, 5   O 2013-11-05 D 52 - Expiration d'options (200 000)   0 
        Marmet, Yves 4, 5   O 2013-11-05 D 52 - Expiration d'options (200 000)   0 
        Pinard, Marie-Hélène 4, 5   O 2013-11-05 D 52 - Expiration d'options (200 000)   0 
        Powell, Robert 4   O 2013-11-05 D 52 - Expiration d'options (200 000)   0 
�                   
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ANNEXE 3   LISTE DES OPÉRATIONS D'INITIÉS DÉCLARÉES HORS DÉLAI (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 

 

Depuis le 1
er

 novembre 2010, le délai de dépôt d'une déclaration d'initié est passé à cinq jours civils (sauf pour les déclarations initiales)  

Vous trouverez, sous la présente annexe, une liste des opérations d’initiés déclarées hors délai dans le Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). Il s’agit 
de la liste des initiés qui n’ont pas déclaré leur emprise ou une modification à leur emprise à l’intérieur des délais prescrits par la Loi. Cette liste est publiée chaque 
semaine, mais les opérations déclarées hors délai n’y apparaissent qu’une seule fois. 

Le détail des opérations déposées en retard est publié à l’Annexe B1 (Déclarations d’initiés SEDI). Ces opérations sont codifiées « R ». 

L'information publiée dans cette annexe est tirée du rapport hebdomadaire produit par le Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). 

Les initiés ou leurs agents autorisés sont responsables des informations entrées dans le système et, par conséquent, de celles contenues dans le présent rapport. 
L'information entrée directement dans SEDI prévaut toutefois sur celle présentée ci-dessous. Certaines informations entrées par les initiés ou leurs agents, qui ne sont 
pas automatiquement traduites par le système, peuvent être publiées en français ou en anglais. 

Le personnel rappelle aux initiés qu'ils doivent, en vertu de la Loi sur les valeurs mobilières (LVM), déclarer leur emprise ou une modification à leur emprise sur les titres 
d'un émetteur assujetti au Québec de façon exacte et claire et ce, dans un délai de dix jours, sauf dans certains cas précis. 

L'initié qui ne déclare pas, dans les délais requis, toute modification à son emprise sur les titres de l'émetteur à l'égard duquel il est initié peut être tenu au paiement 
d'une sanction administrative pécuniaire ou être passible d'une amende à la suite d'une poursuite pénale. 

La sanction administrative pécuniaire est prévue à l'article 274.1 LVM et à l'article 271.14 du Règlement sur les valeurs mobilières (RVM). Cette sanction administrative 
pécuniaire est imposée aux initiés des émetteurs assujettis pour lesquels le Québec agit à titre d'autorité principale. Afin de bien les identifier, les opérations de ces 
initiés apparaissent en caractère gras dans la présente Annexe. Cette sanction administrative pécuniaire est de 100 $ par omission de déclarer pour chaque jour au 
cours duquel il est en défaut, jusqu'à concurrence d'une somme maximale de 5 000 $.  

L'infraction pouvant faire l'objet d'une poursuite pénale est prévue à l'article 202 LVM. Sauf disposition particulière, toute personne qui contrevient à une disposition de la 
LVM commet une infraction et est passible d'une amende minimale, selon le plus élevé des montants, de 2 000 $ dans le cas d'une personne physique et de 3 000 $ 
dans le cas d'autres personnes, ou du double du bénéfice réalisé. Le montant maximal de l'amende est, selon le plus élevé des montants, de 150 000 $ dans le cas 
d'une personne physique et de 200 000 $ dans le cas d'autres personnes, ou du quadruple du bénéfice réalisé. Pour informations, veuillez communiquer avec l'Autorité 
des marchés financiers.  
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de l'opération Date de réception 
Autorité 

principale 
Al Hazeem, Ali Abbas         
  Fancamp Exploration Ltd. 2013-10-30 2013-11-05 BC 
Baker, Judith Catharine         
  Nemaska Lithium Inc. (antérieurement EXPLORATION NEMASKA INC.) 2013-10-21 2013-11-01 QC 
Barry, Patrick Gerard         
  Medwell Capital Corp. 2013-10-25 2013-11-04 AB 
Bélanger, Pierre         
  BSM Technologies Inc. 2013-10-24 2013-11-05 ON 
Brace, John Wycliffe         
  Northland Power Inc. 2011-10-03 2013-11-06 ON 
Bradley, Paul         
  Northland Power Inc. 2011-10-03 2013-11-06 ON 
Bratton, Patrick         
  Cogeco Câble Inc. 2013-01-17 2013-11-04 QC 
  Cogeco Câble Inc. 2013-01-17 2013-11-04 QC 
Christensen, Lars Kurt         
  Canadian Western Bank 2013-10-23 2013-10-31 AB 
Cipolla, Gemi         
  Northland Power Inc. 2011-10-03 2013-11-06 ON 
Couture, Paul-Henri         
  Nemaska Lithium Inc. (antérieurement EXPLORATION NEMASKA INC.) 2013-07-03 2013-10-30 QC 
Davis, Anita Carole         
  COM DEV International Ltd. 2011-01-17 2013-10-31 ON 
  COM DEV International Ltd. 2011-01-17 2013-10-31 ON 
Dougall, David George         
  Northland Power Inc. 2011-10-03 2013-11-06 ON 
Drimmer, Daniel         
  True North Apartment Real Estate Investment Trust 2013-06-26 2013-11-05 ON 
Felkai, Tom         
  INTEGRATED ASSET MANAGEMENT CORP. 2013-10-31 2013-11-06 ON 
Girard, Guy         
  Ressources Gimus inc. 2013-10-31 2013-11-06 QC 
Gliosca, Dino         
  Northland Power Inc. 2011-10-03 2013-11-06 ON 
Hogg, Andrew Lowden         
  RMP Energy Inc. 2013-10-15 2013-11-04 AB 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de l'opération Date de réception 
Autorité 

principale 
Lafleur, Jean         
  Ressources Gimus inc. 2013-10-29 2013-11-06 QC 
mantenuto, salvatore         
  Northland Power Inc. 2011-10-03 2013-11-06 ON 
McIntosh, Ronald A         
  North American Energy Partners Inc. 2013-10-31 2013-11-06 AB 
Mehra, Ashwath         
  Fancamp Exploration Ltd. 2013-10-25 2013-10-31 BC 
Notman, William Hugh         
  SMC Ventures Inc. 2013-10-24 2013-11-05 BC 
Penner, Timothy Herbert         
  Intact Corporation financière 2010-07-27 2013-10-31 ON 
  Intact Corporation financière 2010-08-20 2013-10-31 ON 
  Intact Corporation financière 2011-01-12 2013-10-31 ON 
  Intact Corporation financière 2011-03-04 2013-10-31 ON 
  Intact Corporation financière 2011-05-24 2013-10-31 ON 
  Intact Corporation financière 2011-12-21 2013-10-31 ON 
  Intact Corporation financière 2012-02-08 2013-10-31 ON 
  Intact Corporation financière 2012-07-30 2013-10-31 ON 
  Intact Corporation financière 2012-08-27 2013-10-31 ON 
  Intact Corporation financière 2013-06-14 2013-10-31 ON 
Presser, Robert Ian         
  SofameTechnologies Inc. 2013-10-30 2013-11-05 QC 
Pure Industrial Real Estate Trust         
  Pure Industrial Real Estate Trust 2013-09-30 2013-11-06 BC 
Ridgway, Simon T.P.         
  NIOGOLD MINING CORP. 2013-08-29 2013-10-31 BC 
Robotti, Robert Edward         
  Pulse Seismic Inc. 2013-10-25 2013-11-04 AB 
San Juan, Javier         
  Atrium Innovations Inc. 2013-05-14 2013-11-04 QC 
Shea, Richard James         
  Cogeco Câble Inc. 2013-04-01 2013-11-04 QC 
  Cogeco Câble Inc. 2013-04-10 2013-11-04 QC 
  Cogeco Câble Inc. 2013-04-10 2013-11-04 QC 
Tardif, Michel         
  Oracle Mining Corp. 2013-10-31 2013-11-06 BC 
Temerty, James C.         
  Northland Power Inc. 2011-10-03 2013-11-06 ON 
Woollard, Laine Munroe         
  Spectral Diagnostics Inc. 2013-10-30 2013-11-05 ON 
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ANNEXE 4 - LISTE DES SOCIÉTÉS ADMISSIBLES AU RÉGIME D'ÉPARGNE-ACTIONS II 

Dénomination 
Mode de 
placement 

Date du 
placement 
ou de la 
décision 
anticipée 

Titres 
Date maximale 
d'admissibilité 

CO2 Solution inc. Actions inscrites 2011-08-12 Actions ordinaires 2014-12-31 

Corporation Groupe Mercator 
Transport 

Actions inscrites 2010-07-14 Actions ordinaires 2013-12-31 

DEQ Systèmes Corp. Actions inscrites 2013-06-17 Actions ordinaires 2016-12-31 

Diagnocure Inc. Actions inscrites 2010-11-23 Actions ordinaires 2013-12-31 

Ergorecherche Ltée  Actions inscrites 2012-12-18 Actions ordinaires 2015-12-31 

Gastem Inc. Actions inscrites 2010-07-05 Actions ordinaires 2013-12-31 

Groupe d’Alimentation MTY 
Inc.  

Actions inscrites 2013-01-14 Actions ordinaires 2016-12-31 

Groupe de Jeux Amaya Inc. Actions inscrites 2012-07-05 Actions ordinaires 2015-12-31 

H2O Innovation inc. Actions inscrites 2013-09-25 Actions ordinaires 2016-12-31 

Innovente inc. Actions inscrites 2012-12-13 Actions ordinaires 2015-12-31 

Les Technologies Clemex Inc. Actions inscrites 2013-04-17 Actions ordinaires 2016-12-31 

Medicago Inc. Actions inscrites 2013-02-28 Actions ordinaires 2016-12-31 

Mines Richmont Inc. Actions inscrites 2010-02-28 Actions ordinaires 2013-12-31 

Nemaska Lithium Inc.  Actions inscrites 2011-12-16 Actions ordinaires 2014-12-31 

Neptune Technologies & 
Bioressources Inc. 

Actions inscrites 2010-03-01 Actions ordinaires 2013-12-31 

Novik inc. Actions inscrites 2010-01-14 Actions ordinaires 2013-12-31 

Opsens inc. Actions inscrites 2013-07-12 Actions ordinaires 2016-12-31 

Orbite Aluminae Inc. Actions inscrites 2013-07-19 Actions ordinaires 2016-12-31 

Parta Dialogue Inc. Actions inscrites 2012-03-28 Actions ordinaires 2015-12-31 

Pétrolia Inc. Actions inscrites 2012-12-17 Actions ordinaires 2015-12-31 

ProMetic Sciences de la Vie 
inc. 

Actions inscrites 2013-09-27 Actions ordinaires 2016-12-31 
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Dénomination 
Mode de 
placement 

Date du 
placement 
ou de la 
décision 
anticipée 

Titres 
Date maximale 
d'admissibilité 

Prosep Inc. Actions inscrites 2010-04-06 Actions ordinaires 2013-12-31 

PyroGenèse Canada Inc. Actions inscrites 2011-11-08 Actions ordinaires 2014-12-31 

Ressources Métanor Inc. Actions inscrites 2012-01-16 Actions ordinaires 2015-12-31 

Sherbrook SBK Corp.  Actions inscrites 2011-06-17 Actions ordinaires 2014-12-31 

Solutions Extenway Inc. Actions inscrites 2011-07-18 Actions ordinaires 2014-12-31 

Technologies D-Box inc. Placement privé 2010-09-28 Actions ordinaires 2013-12-31 

Technologies SENSIO inc. Actions inscrites 2012-09-12 Actions ordinaires 2015-12-31 

Technologies Sonomax Inc. Actions inscrites 2011-08-17 Actions ordinaires 2014-12-31 

TSO3 inc. Actions inscrites 2012-04-17 Actions ordinaires 2015-12-31 

Urbanimmersive Technologies 
Inc. 

Actions inscrites 2012-10-01 Actions ordinaires 2015-12-31 

Xebec Adsorption Inc. Actions inscrites 2010-09-13 Actions ordinaires 2013-12-31 

Zoommed Inc. Actions inscrites 2010-05-10 Actions ordinaires 2013-12-31 
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7.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

Avis de publication 

Avis 21-312 du personnel des ACVM : Le point sur le Document de consultation 21-401, Droits 
relatifs aux données de marché en temps réel. 

(Texte publié ci-dessous) 
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Avis 21-312 du personnel des ACVM
Le point sur le Document de consultation 21-401, Droits relatifs aux 

données de marché en temps réel

Le 31 octobre 2013

A. Introduction et contexte

Le 8 novembre 2012, les Autorités canadiennes en valeurs mobilières (les « ACVM » ou
« nous ») ont publié le Document de consultation 21-401, Droits relatifs aux données de marché 
en temps réel (le « document de consultation »)1.

Le document de consultation faisait état des questions associées aux droits relatifs aux données 
de marché en temps réel et des options réglementaires possibles pour y répondre. Les questions 
qui y étaient abordées portaient sur trois thèmes :

� le niveau des droits exigés par les marchés pour leurs données;
� l’opinion des courtiers selon laquelle ils doivent avoir accès aux données de tous les marchés 

transparents pour se conformer à la réglementation, ce qui fait d’eux un « marché captif »
pour les données de marché en temps réel;

� la transparence nécessaire dans l’examen des droits par les autorités de réglementation.

L’analyse exposée dans le document de consultation mettait l’accent sur les droits exigés pour 
les données consolidées, présentait un certain nombre de solutions possibles pour répondre aux
questions soulevées2 et invitait les intervenants à formuler des commentaires.

Le présent avis du personnel des ACVM vise à résumer les commentaires des intervenants du
secteur sur les options présentées dans le document de consultation et à exposer les prochaines 
étapes que doivent franchir les ACVM pour répondre aux préoccupations soulevées par les 
intervenants concernant les droits relatifs aux données de marché en temps réel.

B. Commentaires reçus
Nous avons reçu seize mémoires3 présentés, pour la plupart, par des marchés et des participants 
au marché4. La description des options et un résumé détaillé des commentaires sont joints à 
l’annexe A.
                                       
1 Bulletin de l’Autorité des marchés financiers, 8 novembre 2012, vol. 9, no 45, p. 276.
2 Les questions associées aux participants captifs seront traitées dans l’examen en cours du régime de protection des 
ordres (RPO). Se reporter à la partie D, Prochaines étapes, pour plus de renseignements.
3 Les marchés suivants ont présenté des mémoires : Chi-X Canada, Groupe TMX, Omega ATS et CNSX. Les 
courtiers suivants ont présenté des mémoires : RBC Dominion valeurs mobilières, Valeurs mobilières TD, BMO 
Marchés des capitaux et ITG Canada. Les conseillers suivants ont présenté des mémoires : RBC Gestion mondiale 
d’actifs et State Street Global Advisors. Les associations sectorielles suivantes ont présenté des mémoires : la 
Securities Industry and Financial Markets Association (« SIFMA»), l’Association canadienne du commerce des 
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Marchés

Les petits marchés ne sont pas en faveur des deux options liant les droits relatifs aux données au 
niveau d’activité sur un marché. Ils craignent qu’elles ne nuisent au marché canadien, à savoir 
qu’elles créeraient des barrières à l’entrée pour de nouveaux marchés et pourraient réduire les 
services et le choix offerts aux participants au marché.

Les petits marchés favorisent une réponse réglementaire qui prévoirait la mise sur pied d’un 
service de collecte et de distribution des données selon un prix « juste et équitable ». En 
revanche, ils divergent d’opinion sur la façon d’encadrer le service, notamment la façon de 
réglementer les droits y afférents.

Les grands marchés sont partiellement en faveur de l’introduction d’un plafonnement des droits
qui limiterait les augmentations futures et importantes attribuables aux marchés occupant une 
petite part de marché (de l’activité de négociation) et pourrait avoir une incidence sur le nombre 
de nouveaux marchés. Ils appuient une approche réglementaire qui permettrait l’évaluation de la 
valeur des données d’un marché, laquelle tiendrait compte de divers facteurs autres que la part de 
marché, comme l’évolution de la conjoncture du marché.

Certains marchés ont suggéré d’autres approches réglementaires pour les droits relatifs aux 
données de marché en temps réel, qui sont décrites à la partie C du présent avis. 

Participants au marché

Les participants au marché s’accordent pour dire que les données de marché en temps réel 
doivent être réglementées. En revanche, ils ne s’entendent pas sur l’approche idéale pour le 
marché canadien. La plupart des intervenants estiment qu’une saine approche réglementaire 
devrait faire correspondre les droits exigés pour les données de marché en temps réel à la 
« valeur » des données d’un marché.

En général, les participants au marché ne sont pas en faveur des trois options proposant que les 
données de marché en temps réel soient réglementées par l’agence de traitement de l’information
(l’« ATI »). Ils estiment que ces options sont trop complexes à gérer ou qu’elles 
désavantageraient une grande proportion des utilisateurs de données de marché en temps réel.

L’option proposant de limiter les droits relatifs aux données de marché en temps réel exigés par 
les nouveaux marchés en établissant les droits selon le niveau d’activité de négociation d’un
marché a recueilli peu d’appuis. Les participants au marché craignent qu’elle ne soit complexe et 
qu’elle n’entraîne des abus de la part des marchés. 

L’option qui a rallié le plus de participants au marché est celle qui propose un plafonnement des 
droits relatifs aux données de marché en temps réel jusqu’à ce que l’activité de négociation du 

                                                                                                                              
valeurs mobilières (l’« ACCVM ») et l’Association for Financial Markets in Europe (« AFME »). Bloomberg, 
Cossiom (groupe d’utilisateurs de données) et un investisseur de détail ont également présenté des mémoires. 
4 Les participants au marché comprennent les courtiers (côté vendeur) et les conseillers (côté acheteur).
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marché atteigne un seuil de minimis établi par les autorités de réglementation. Les intervenants 
reconnaissent que cette option ne répondrait pas aux préoccupations entourant les droits 
actuellement exigés par les marchés.

Un participant au marché n’approuve aucune des options présentées dans le document de 
consultation et préconise plutôt une approche différente exposée à la partie C du présent avis.

Associations sectorielles

Trois associations sectorielles ont présenté des mémoires : l’ACCVM, la SIFMA des États-Unis 
et l’AFME. Elles conviennent de la nécessité d’une réglementation des droits relatifs aux 
données de marché en temps réel. Or, elles ne s’entendent pas sur l’approche à adopter. 

L’ACCVM préconise une approche selon laquelle les droits relatifs aux données de base sont 
établis en fonction du coût de production des données de marché en temps réel. Ces droits 
serviraient à établir la valeur des données de marché vendues par l’ATI, directement par les 
marchés ou par les fournisseurs de services. De son côté, la SIFMA appuie la création d’un 
service de données exerçant ses activités selon le principe du recouvrement des coûts ainsi que la 
publication des droits pour consultation. Elle recommande de ne pas définir étroitement les 
données de base, afin de ne pas exclure de grands ensembles de données importantes de la liste 
de données de base. Enfin, l’AFME prône la réglementation des droits exigés par l’ATI pour les 
données de marché consolidées, de même que la publication pour consultation des modifications 
de droits et des barèmes de droits des marchés ou le plafonnement des droits exigés pour les 
données de base. 

C. Autres options proposées par les intervenants

Quelques intervenants ont formulé d’autres propositions de modèle réglementaire avantageux 
pour le marché canadien.

Deux intervenants proposent la création d’un fournisseur désigné comme unique distributeur de 
données de marché canadiennes. Ce fournisseur serait chargé de distribuer les données et les 
produits tirés des activités ordinaires entre les marchés. Contrairement au modèle du service, le 
fournisseur de données désigné pourrait engranger un profit. Les marchés se partageraient les 
produits tirés des activités ordinaires en fonction de leur contribution à la formation des cours. 
Les marchés n’ayant pas atteint le seuil minimal d’activité de négociation ne recevraient pas de
produits. La gouvernance du fournisseur désigné et la formule de partage des produits tirés des 
activités ordinaires seraient encadrées par un comité de surveillance ou un conseil. Cette option 
contribuerait au contrôle des droits relatifs aux données de marché en temps réel en empêchant 
les marchés de facturer des données de marché tant qu’ils ne remplissent pas certaines conditions 
de qualité.

Un autre intervenant propose que les autorités de réglementation facilitent la mise sur pied d’un 
organisme sectoriel qui conclurait des ententes avec chaque marché afin de permettre à 
l’administrateur d’accorder des licences d’utilisation d’une liste de données consolidées et 
d’autres produits de données à des fournisseurs. Les ACVM réglementeraient les modalités 
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contractuelles de cette licence. L’intervenant suggère l’utilisation du modèle de « facturation 
indirecte » selon lequel les fournisseurs percevraient des droits par utilisateur final pour le 
compte de l’administrateur. Ce dernier répartirait le produit, déduction faite des frais 
d’exploitation, entre les marchés selon une formule convenue. Les utilisateurs finaux ne seraient 
pas tenus de conclure un contrat avec l’administrateur puisque les modalités de la licence 
d’utilisation des données consolidées seraient englobées dans les conventions existantes entre les 
utilisateurs finaux et les fournisseurs. Du point de vue de cet intervenant, cette approche 
permettrait de répartir équitablement l’information sur les opérations et les cotations de tous les 
marchés visibles et d’offrir aux utilisateurs des services de données de marché à un prix 
raisonnable tenant compte de la contribution d’un marché à la formation des cours. 

Un autre intervenant propose plutôt de modifier l’obligation d’acheter les données de l’ensemble 
des marchés ou de les afficher sur chaque terminal professionnel. Il estime que les ACVM 
devraient contribuer à l’élaboration de principes directeurs à cet égard. Dans ce contexte, 
l’activité de négociation d’un marché devrait atteindre un seuil de minimis avant que le marché 
ne puisse commencer à facturer des droits. Le seuil de minimis devrait être fonction d’une vaste 
gamme de critères permettant d’évaluer la valeur des données d’un marché, laquelle tiendrait 
compte de la contribution de ce marché à la qualité du marché dans son ensemble, par exemple la 
formation des cours. Ces critères formeraient la base d’un modèle de droits établis en fonction de
la juste valeur qui servirait à fixer les droits qu’un marché pourrait facturer.

D. Prochaines étapes
Les commentaires reçus en réponse au document de consultation divergent au sujet de 
l’approche à retenir pour réglementer les droits relatifs aux données de marché en temps réel. 
Des huit options proposées, seulement les deux suivantes ont trouvé écho chez les intervenants 
qui les ont commentées.

1. Plafonnement des droits relatifs aux données de marché en temps réel exigés par les 
marchés existants ou nouveaux jusqu’à ce qu’ils atteignent un niveau d’activité établi – cette 
option a reçu l’appui de marchés et de participants au marché, bien que certains petits 
marchés s’opposent à cette approche.
2. Publication pour consultation des propositions sur les droits relatifs aux données et des 
modifications aux barèmes de droits – cette option a emporté l’adhésion de toutes les 
associations sectorielles et d’un participant au marché.

Comme l’ont fait remarquer les intervenants, ces options ne répondent pas aux préoccupations 
entourant les droits actuellement exigés par les marchés qui sont supérieurs au seuil. Le 
personnel des ACVM estime que ces deux options, jumelées à une possible définition des 
données de base ou des produits de données de base qui doivent être conformes aux obligations 
réglementaires, même s’il s’agit de solutions incomplètes, devraient être approfondies afin 
d’évaluer si elles pourraient faire partie d’un cadre réglementaire pour les droits relatifs aux 
données de marché en temps réel au Canada. 

Le document de consultation ne comprenait aucune question sur le rôle de l’ATI actuelle. Or,
toute mesure prise afin de réglementer les droits relatifs aux données aurait une incidence sur 
celle-ci et sur son modèle de distribution des données.
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La création d’un service de données ou d’une entité semblable est une solution complexe pour un 
petit marché. Elle serait coûteuse pour les ACVM et le secteur et son élaboration nécessiterait 
beaucoup de temps et de ressources de leur part du fait des nombreuses difficultés à surmonter.
Par ailleurs, des changements législatifs et une nouvelle réglementation seraient nécessaires dans 
bon nombre de territoires membres des ACVM. Le personnel des ACVM est d’avis que cette 
option peut constituer une solution à long terme.

Le personnel des ACVM est actuellement à revoir le RPO, qui exige de façon générale que tous 
les ordres à cours limité dotés du meilleur cours soient exécutés avant les ordres dotés d’un cours 
inférieur et ne puissent être contournés. Comme il est indiqué à la partie A du présent avis, les 
courtiers estiment qu’ils doivent, pour remplir les obligations prévues par le RPO, avoir accès 
aux opérations et aux données de marché en temps réel de tous les marchés transparents, ce qui 
fait d’eux un « marché captif ». Cet aspect étant un facteur clé dans l’examen des données de 
marché et du RPO, nous poursuivrons notre examen des droits relatifs aux données dans le cadre 
de la révision du RPO. En l’occurrence, le personnel des ACVM examinera l’incidence du RPO
sur les droits, notamment les droits relatifs aux données de marché. En outre, il se penchera sur la 
création d’une méthode d’évaluation de tous les droits que les marchés entendent facturer. La 
révision du RPO est en cours et les intervenants seront invités à la commenter ultérieurement.

E. Questions

Pour toute question, veuillez vous adresser à l’une des personnes suivantes :

Serge Boisvert Maxime Lévesque
Autorité des marchés financiers Autorité des marchés financiers
serge.boisvert@lautorite.qc.ca maxime.levesque@lautorite.qc.ca

Alina Bazavan Myha Truong
Ontario Securities Commission Ontario Securities Commission
abazavan@osc.gov.on.ca mtruong@osc.gov.on.ca

Tracey Stern Paul Redman
Ontario Securities Commission Ontario Securities Commission
tstern@osc.gov.on.ca predman@osc.gov.on.ca

Michael Brady Mark Wang
British Columbia Securities Commission British Columbia Securities Commission
mbrady@bcsc.bc.ca mwang@bcsc.bc.ca

Bonnie Kuhn
Alberta Securities Commission
Bonnie.kuhn@asc.ca
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ANNEXE A

RÉSUMÉ DES COMMENTAIRES REÇUS POUR CHAQUE OPTION PROPOSÉE 
DANS LE DOCUMENT DE CONSULTATION 21-401

Option 1 – Plafonnement des droits relatifs aux données de base

La première option proposée dans le document de consultation consistait à plafonner les droits 
relatifs aux données de base. Il s’agirait de définir un ensemble de données, appelées « données 
de base », qui ne comprendrait que les données nécessaires pour respecter les obligations 
réglementaires. L’autorité de réglementation régirait alors les droits applicables aux données de 
base, qu’elles soient diffusées par l’intermédiaire de l’ATI ou par les marchés. Puisque les 
données de base ne devraient pas nécessairement comprendre tous les éléments de données 
inclus actuellement dans les listes de données de marché, il serait peut-être possible d’y avoir 
accès à moindre coût.

Les marchés seraient libres d’établir une tarification pour les données en temps réel autres que 
les données de base qu’ils offrent, sous réserve du processus normal d’examen et d’approbation 
des droits. Afin que les marchés ne puissent pas regrouper les données de base avec d’autres 
données en vue de contourner les restrictions tarifaires, ils seraient tenus d’offrir les données de 
base en tant que produit autonome.

Commentaires reçus

Les avis concernant cette option sont partagés. Certains intervenants estiment que cette option, 
combinée à d’autres mesures, pourrait être une solution partielle aux problèmes relatifs aux 
coûts. D’autres intervenants rejettent catégoriquement cette option, estimant qu’elle créera plus 
de problèmes qu’elle en règlera. Dans l’ensemble, la plupart des intervenants ne considèrent pas 
cette option comme une solution viable.

Des craintes ont été exprimées concernant la définition de « données de base ». Une définition 
trop restrictive pourrait avoir comme conséquence involontaire d’exclure des données 
nécessaires. Un intervenant estime que la définition des données de base ne pourrait être statique. 
La création et le maintien d’un tel produit pourraient être coûteux et compromettre l’objectif de 
l’offrir à moindre prix.

Un autre point litigieux portait sur la façon dont les plafonds devraient être établis, ou si de tels 
plafonds devraient exister. Trois intervenants soutiennent que les plafonds doivent être fixés en 
fonction du coût de production des données, alors que d’autres considèrent que la juste valeur 
des données doit servir de point de départ pour les établir. Un intervenant craint que 
l’établissement des droits en fonction du coût de production, de la part de marché, des taux de 
rendement ou tout autre point de référence puisse créer des distorsions inattendues sur le marché 
en ce qui a trait aux coûts. 
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Quelques intervenants ont mentionné les conséquences de la mise en œuvre de cette option sur le 
plan concurrentiel et commercial. Un intervenant indique que cette option ne réglerait guère les 
déséquilibres concurrentiels que l’on retrouve dans le modèle actuel de distribution des données 
de marché. Il ajoute qu’à son avis, l’adoption de cette option donnera lieu à d’autres 
augmentations de coûts pour les abonnées de certains marchés et incitera les marchés à créer 
d’autres types de produits pour profiter davantage de la possibilité de générer des produits tirés 
des activités ordinaires sur leurs données de marché. 

Option 2 – Plafonnement des droits relatifs aux données facturés par un marché n’ayant 
pas atteint un seuil de minimis
La deuxième option proposée imposerait le plafonnement des droits qu’un marché pourrait 
facturer pour ses données de marché lorsqu’elles sont en deçà d’un seuil de minimis pendant une 
certaine période. Le seuil pourrait être calculé selon la part de marché ou selon une combinaison 
de mesures, dont la part de marché. Le plafond pourrait être fixé à zéro ou à un montant 
symbolique jusqu’à ce que le seuil de minimis soit atteint. Le marché dont le seuil de minimis ne 
serait pas atteint pendant une certaine période verrait ses droits relatifs aux données de marché 
plafonnés jusqu’à ce que le seuil soit de nouveau atteint.

Le plafond ne s’appliquerait pas aux marchés qui dépassent le seuil de minimis. Ces marchés 
seraient libres d’établir une tarification, sous réserve du processus d’approbation des droits en 
place.

Commentaires reçus

Six intervenants5 s’entendent sur le fait que l’option présentée ne règlerait pas les problèmes liés 
aux droits actuellement facturés par certains marchés existants. 

Cinq d’entre eux voient cette option comme une solution partielle possible, et l’un d’eux propose 
que nous éliminions les droits relatifs aux données pour les marchés qui ne « contribuent pas de 
façon importante » à la formation des cours. Deux autres intervenants affirment plutôt que 
l’établissement d’un seuil pour la facturation de droits relatifs aux données contribuerait à 
diminuer le coût total des frais liés aux données de marché supporté par les participants au 
marché. Aucun consensus ne s’est dégagé concernant le niveau du seuil; un intervenant suggère
une part de marché de 1 % alors qu’un autre estime que 5 % serait approprié.

Deux autres intervenants6 conviennent que le plafonnement des droits serait préférable à la 
situation actuelle.

Les points de vue des marchés sur cette option divergent. Les petits marchés ne sont pas en 
faveur de l’adoption d’un seuil de minimis. L’un d’entre eux s’oppose en bloc au plafonnement 
des services offerts par chaque marché. Ces marchés craignent que cette option ne crée des 
barrières à l’entrée pour de nouveaux marchés et n’ait des conséquences non désirées. D’autres 
conséquences ont été mentionnées, notamment la diminution de la qualité des données en temps 
réel ainsi que du traitement et de la distribution des données, l’incitation pour les marchés à 
promouvoir des pratiques qui gonfleraient artificiellement leur part de marché ou, dans le cas de 
                                       
5 Soit trois courtiers en placement, un conseiller et deux associations sectorielles.
6 Soit une association sectorielle et un fournisseur de données.
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marchés dominants, à se fragmenter d’eux-mêmes afin de facturer des droits à plusieurs reprises 
pour leurs données de marché.

Les deux plus importants marchés appuient l’adoption d’un seuil de minimis avant qu’un marché 
puisse facturer des droits, mais ne s’entendent pas sur l’application de ces droits. L’un d’eux 
propose que l’atteinte du seuil soit une condition à la facturation de droits en général, alors que 
l’autre propose de limiter l’application du seuil de minimis uniquement aux droits relatifs aux 
données. Ces marchés font valoir que cette approche pourrait limiter la multiplication des 
nouveaux marchés ayant peu d’activité et de valeur, et empêcher les marchés de survivre 
uniquement grâce aux produits des activités ordinaires provenant des données de marché.

En ce qui a trait aux facteurs à prendre en compte et les mesures à utiliser pour établir le seuil de 
minimis, les intervenants suggèrent la prise en considération d’un éventail plus large de critères 
quantitatifs, outre la part de marché, et proposent que le seuil soit dynamique afin de refléter 
l’évolution de la conjoncture du marché. 

Option 3 – Plafonnement des droits relatifs aux données de marché de tous les marchés –
établissement d’une échelle progressive de seuils et de plafonds correspondants à partir 
d’un seuil de minimis

Cette option limiterait le niveau des droits relatifs aux données de marché facturés 
individuellement par les marchés. Elle empêcherait un marché d’exiger des droits ne reflétant pas 
sa part de marché7. De plus, la grille tarifaire assurerait le contrôle des hausses des droits en liant 
les droits exigés par le marché à la part de marché qu’il occupe.

Dans le document de consultation, nous indiquions que nous n’avions pas encore décidé quelle 
mesure servirait de seuil de minimis, mais pour aider à la compréhension de l’option, nous avons 
utilisé la part de marché. Nous précisions également que le plafond pourrait correspondre à zéro 
ou à un montant symbolique jusqu’à ce que le seuil de minimis soit atteint. Il augmenterait 
ensuite lorsque le marché progresserait au-delà du seuil de minimis de part de marché.
Inversement, le plafond diminuerait à un niveau inférieur lorsque le marché régresserait à un 
seuil de part de marché inférieur. Comme dans l’option 2, le marché devrait demeurer au-dessus 
d’un seuil précis pendant une certaine période avant de pouvoir augmenter ses droits au niveau 
correspondant au seuil atteint.

Commentaires reçus

Cette option n’a pas reçu beaucoup d’appui des intervenants. Tous les marchés, sans égard à leur 
taille, estiment que cette option comporte des conséquences non souhaitées, notamment les 
suivantes :

- elle crée des barrières encore plus importantes à l’entrée pour les nouveaux marchés;
- elle limite le nombre et la gamme de nouveaux services que peut offrir un nouveau 

marché;
- elle crée un modèle utilitaire qui est lourd, coûteux et susceptible d’abus.

                                       
7 Comme dans l’option précédente, le seuil de minimis pourrait être établi selon la part de marché ou selon une 
combinaison de mesures, dont la part de marché.
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Seuls deux participants au marché estiment que cette option pourrait se révéler efficace pour lier 
plus étroitement les droits d’un marché à sa part de marché. Un autre indique que cette option est 
complexe et ouvre la porte à l’abus par les marchés, puisque un marché pourrait atteindre le seuil 
minimum pour facturer des droits relatifs aux données en saisissant des applications sur des blocs 
de titres plutôt que des opérations réelles. Ce point de vue est également partagé par deux 
associations sectorielles qui considèrent que cette option compliquerait davantage la 
réglementation des droits et nécessiterait une surveillance continue du seuil choisi. 

Option 4 – Plafonnement des droits pour les données vendues par l’intermédiaire de l’ATI

Cette option plafonnerait les droits que les marchés facturent pour les données achetées à l’ATI. 
Les marchés seraient assujettis à un plafond, qui ne serait pas nécessairement le même pour tous
(comme dans l’option 3). Ce modèle préserve le barème de droits transparent, mais plafonne les 
coûts qui pourraient être répercutés sur les abonnés. Le plafond serait fixé par les autorités de 
réglementation et prescrit par règlement.

Les marchés seraient toujours libres d’établir une tarification pour les abonnés et les fournisseurs 
auxquels ils donnent un accès direct aux données, sous réserve du processus normal d’examen et 
d’approbation des droits. Cette option créerait une liste de données consolidées à moindre coût, 
accessible par l’intermédiaire de l’ATI. Comme un grand nombre d’utilisateurs n’ont pas besoin 
d’acheter les données directement aux marchés (par exemple ceux qui ne sont pas sensibles à la 
latence), cette option pourrait répondre à leurs préoccupations. Ceux dont le modèle d’entreprise 
les oblige à acheter les données directement du marché ou de tiers fournisseurs ne verraient pas 
nécessairement d’avantage direct en fait de réduction de coûts, mais l’existence même d’une 
option à moindre coût pourrait imposer une certaine discipline aux marchés dans leur tarification 
des données en général.

Commentaires reçus

Cette option a soulevé des inquiétudes chez beaucoup d’intervenants. Deux marchés estiment 
que cette option créerait deux catégories de participants au marché : ceux qui possèdent toutes 
les données et ceux pour qui ce n’est pas le cas. Un autre marché estime que cette option suppose 
que le mode de livraison des données, et non leur contenu, dicterait les droits facturés par les 
marchés. Par ailleurs, un certain nombre d’intervenants craignent que cette option ne pénalise les 
fournisseurs de données de marché qui obtiennent des données directement auprès des marchés 
et consolide les données selon leurs méthodes exclusives. Le plafonnement des droits doit, pour 
que tous les participants au marché profitent, s’appliquer aux données transmises par l’ATI, par 
les marchés et par d’autres fournisseurs de données.

En général, les participants au marché ont également des inquiétudes à l’égard de cette option. 
Bien qu’un participant se soit prononcé en faveur d’une liste de données consolidées abordable 
de tous les marchés canadiens, d’autres estiment que le plafonnement des droits devrait 
s’appliquer de façon uniforme, quelle que soit l’entité qui a vendu les données. 
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En outre, deux intervenants indiquent que cette option préserve le barème transparent 
problématique qui ne prévoit aucun plafond effectif sur les droits relatifs aux données de marché 
puisque les droits facturés par les nouveaux marchés feraient toujours augmenter le coût total des 
données de marché.

Option 5 – Réglementation des droits relatifs aux données de marché consolidées facturés 
par l’ATI

Cette option réglementerait les droits directement facturés par l’ATI pour les données 
consolidées au lieu des droits exigés par les marchés. Elle éliminerait le barème transparent, mais 
nécessiterait la création d’un barème de droits et de rémunération différent pour les droits relatifs 
aux données. Elle ne réglementerait pas les droits à acquitter pour les données vendues 
directement par les marchés.

Dans cette option, ce ne sont pas les marchés mais l’ATI qui établirait les droits relatifs aux 
données consolidées, sous réserve de l’approbation de l’autorité de réglementation. Les droits 
pourraient être prescrits par règlement ou fixés de manière indépendante par l’ATI ou par entente 
entre les marchés, comme c’est le cas pour les données consolidées aux États-Unis. Les marchés 
se partageraient les produits des activités ordinaires réalisés par l’ATI d’après une répartition 
préétablie, au moyen d’une entente ou par règlement, ou selon les modalités approuvées par 
l’autorité de réglementation. Selon cette option, les marchés seraient libres d’établir une 
tarification pour les abonnés et les fournisseurs auxquels ils donnent un accès direct aux données, 
sous réserve du processus d’examen et d’approbation des droits.  

Cette manière de procéder est similaire à celle adoptée aux États-Unis, où les produits des 
activités ordinaires tirés des données consolidées diffusées par les consolidateurs (securities 
information processors) sont répartis selon une formule établie (approuvée par la Securities and 
Exchange Commission).

L’option nécessite des modifications législatives à la compétence des autorités en valeurs 
mobilières pour leur permettre de réglementer précisément les activités de l’ATI et les droits 
facturés pour ses produits des activités ordinaires.

Commentaires reçus

Deux marchés étaient partiellement en faveur de ce modèle car il constitue, selon eux, un pas 
dans la bonne direction pour régler la question du coût des données. Ils se questionnent 
néanmoins sur la volonté des intervenants du secteur et des autorités de réglementation 
d’introduire une telle approche directe et interventionniste, et sur la raison pour laquelle les 
droits ne seraient réglementés que pour l’ATI. Ils ajoutent que le fait de réglementer l’ATI 
comporterait d’importants risques sur le plan de l’administration et de la conformité et 
entraînerait des coûts pour les participants au marché. 

Un marché s’oppose à cette option, estimant que le marché canadien ne peut se permettre ni les 
coûts ni les ressources nécessaires à la mise en place d’un régime centralisé de partage des 
données consolidées.
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Les avis des participants au marché sur ce modèle sont partagés. Deux intervenants jugent que ce 
modèle présente un certain intérêt, particulièrement en ce qui a trait au partage des produits des 
activités ordinaires. Deux autres participants au marché estiment que ce modèle comporte 
d’importantes failles du fait qu’il ne réglemente que les listes de données les moins rapides 
offertes, ce qui désavantage les abonnés qui souhaitent obtenir une protection du prix des 
données. La formule de distribution des produits des activités ordinaires prévue dans cette option 
introduit également un élément de complexité.

Une association sectorielle n’est pas en faveur de l’option présentée. En revanche, elle estime 
que les données de marché consolidées vendues par l’intermédiaire de l’ATI devraient être 
encadrées par la réglementation du prix des données de base et l’établissement d’une formule de 
répartition entre les marchés lorsqu’elles sont achetées par l’intermédiaire de l’ATI.

Option 6 – Plafonnement des droits relatifs aux données consolidées vendues à tous les 
fournisseurs de données et non seulement à l’ATI

Cette option est également semblable à l’option 4, mais au lieu de plafonner les droits que les 
marchés facturent lorsque leurs données sont achetées directement à l’ATI, elle plafonnerait ceux 
facturés pour les données consolidées achetées à l’ensemble des fournisseurs de données. Les 
marchés pourraient donc exiger les droits qu’ils jugent appropriés non seulement pour les 
données non consolidées qu’ils diffusent directement mais également pour celles diffusées par 
les fournisseurs de données. Cette option permettrait à tous les fournisseurs de données de 
diffuser les données consolidées aux participants aux marchés au même tarif que celui pratiqué 
par l’ATI, qui est plafonné et inférieur.

Commentaires reçus

Un seul intervenant penche pour cette approche. Il suggère cependant d’étendre la portée de 
l’option afin d’inclure tous les fournisseurs de données. 

D’autres intervenants estiment que ce modèle aurait les conséquences suivantes :
- toutes les conséquences non désirées du barème de droits transparents persisteraient;
- le résultat ne serait pas nécessairement idéal pour les utilisateurs puisque le plafonnement 

ne touche que le coût de réception des données consolidées et ne tient pas compte de leur
coût de production;

- il créerait une incitation contradictoire pour les places de négociation à concevoir des 
listes de données directes plus rapides sans investir de ressources semblables pour 
améliorer les listes de données à prix plafonnés;

- il pourrait limiter la venue de nouveaux joueurs dans le domaine des données de marché 
consolidées.

Option 7 – Création d’un fournisseur de données exerçant ses activités selon le principe du 
recouvrement des coûts

Cette option proposait la création d’un « service » comme source de données de marché 
consolidées au Canada.
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Le fournisseur de données autorisé pourrait être financé par les marchés ou les clients qui 
achètent des données, ou les deux, et exercerait ses activités selon le principe du recouvrement 
des coûts. Les produits des activités ordinaires éventuels tirés de la vente des données 
consolidées seraient répartis entre les participants du fournisseur en fonction d’un modèle de 
partage des produits des activités ordinaires convenu entre toutes les parties concernées. Le 
montant des produits reçu par chacun des participants serait proportionnel à leur contribution 
individuelle à la formation des cours et à la liquidité. Le fournisseur serait surveillé par l’autorité 
de réglementation, puisqu’il fournirait un service absolument essentiel aux marchés des capitaux.

Cette option est semblable à l’option 5, sauf qu’elle serait mise sur pied par le secteur au lieu 
d’être imposée par l’autorité de réglementation. Si un fournisseur public de données était créé, 
des modifications législatives et une révision des obligations de transparence seraient 
nécessaires.

Commentaires reçus

Bon nombre d’intervenants conviennent qu’en théorie, il s’agit de la meilleure option parmi 
celles présentées dans le document de consultation. Cela dit, la plupart d’entre eux ont exprimé 
de vives inquiétudes relativement au temps et à l’effort nécessaires à la création, à la mise en 
œuvre et à la gestion de ce service. Ainsi, cinq intervenants (quatre courtiers en placement et 
l’association sectorielle canadienne) s’accordent à dire que la création d’un tel service pourrait 
être très coûteuse et présente certains défis, notamment :

- l’application d’un processus d’attribution de ressources à l’élaboration et à la gestion de 
ce service;

- l’établissement d’un cadre de gouvernance convenu entre toutes les parties intéressées;
- la mise en place d’un régime transparent entourant le coût de production des données et 

le modèle de partage des produits des activités ordinaires;
- l’emploi d’une technologie appropriée pour la diffusion des données.

Bien qu’ils conviennent que cette option est celle qui répond le mieux aux préoccupations des 
parties intéressées, deux marchés sont divisés quant au mode de fonctionnement du service. L’un
d’eux estime que ce service devrait être encadré par les autorités de réglementation et qu’il ne 
devrait diffuser que des données de base. L’autre est d’avis que les marchés devraient avoir la 
possibilité d’établir le prix et la répartition des produits des activités ordinaires avant que les 
autorités de réglementation n’interviennent. L’établissement du prix et les modalités devraient 
être assujettis à l’approbation initiale des autorités de réglementation.

Un seul marché estime que cette option n’est pas viable parce que le marché canadien ne peut 
absorber les coûts ni accroître les ressources nécessaires à l’instauration d’un régime centralisé 
de partage de données consolidées.

Enfin, un autre intervenant observe qu’un tel service réduirait les coûts à court terme mais ne 
favoriserait pas la concurrence pour les services de données à long terme.
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Option 8 – Publication pour consultation des modifications aux droits relatifs aux données 
de marché et aux barèmes de droits

Cette option obligerait le marché à publier pour consultation toute modification de son barème de 
droits relatifs aux données de marché. Nous pourrions exiger qu’au moment du dépôt des 
modifications proposées auprès de l’autorité de réglementation aux fins d’approbation, les 
marchés publient également la raison d’être des modifications et une analyse des répercussions 
avant leur mise en œuvre. Cette obligation leur imposerait une certaine discipline puisqu’ils 
devraient justifier publiquement toute modification de droits ou de barèmes de droits.

Commentaires reçus

La plupart des participants au marché affirment que, bien qu’une plus grande transparence 
entourant les modifications aux droits soit souhaitable, la publication des modifications aux 
droits relatifs aux données de marché ne viendrait pas régler le problème des droits actuellement
élevés ni empêcher les marchés d’introduire de nouveaux droits ou d’augmenter leurs tarifs. Un 
seul participant au marché est en faveur de cette option et propose qu’en plus de la publication 
des droits relatifs aux données, le personnel des ACVM envisage aussi la publication des 
changements proposés aux frais de négociation.

Les marchés estiment qu’une plus grande transparence serait nuisible puisqu’elle n’entraînerait 
pas de résultats productifs et compromettrait l’avantage de ceux qui prennent l’initiative tout en 
récompensant les concurrents qui ne font que suivre.

Les trois associations sectorielles conviennent que la publication pour consultation des 
modifications aux droits relatifs aux données de marché et des barèmes de droits serait un 
complément intéressant à toutes les options proposées dans le document de consultation. En 
revanche, elle ne constituerait pas à elle seule une solution efficace puisqu’elle ne règle pas les 
problèmes liés aux droits relatifs aux données de marché en temps réel qui sont élevés.
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7.2 RÉGLEMENTATION DE L'AUTORITÉ 

  

Aucune information. 
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7.3. RÉGLEMENTATION DES BOURSES, DES CHAMBRES DE COMPENSATION ET DES OAR 

7.3.1 Consultation 

Aucune information 

7.3.2 Publication 

Services de dépôt et de compensation CDS inc. (« CDS »
 MD

) – Modifications apportées à 
l’établissement des rapports produits par le service ACT 

L'Autorité des marchés financiers publie l’avis d’entrée en vigueur des modifications d’ordre technique 
aux Procédés et méthodes de la CDS en vue de procéder à la modification du délai règlementaire 
appliqué à l’enregistrement des opérations.  
 
(Les textes sont reproduits ci-après) 
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CHAPITRE 7

Chapitre7Adhésion aux services de la CDS et retrait 
des services de la CDS

Les adhérents peuvent adhérer à une gamme de services nationaux et 
internationaux par l'entremise de la CDS. Pour avoir accès aux services offerts par la 
CDS, une société doit être acceptée comme adhérente à la CDS en faisant 
approuver sa DEMANDE D'ADHÉSION par le Conseil d'administration de la CDS. Les 
adhérents peuvent adhérer aux services en sélectionnant les choix appropriés sur la 
DEMANDE D'ADHÉSION : ANNEXE C et peuvent également adhérer à d'autres services 
en remplissant les formulaires appropriés.

Pour accéder aux formulaires requis relativement à l'adhésion aux services de 
la CDS et au retrait des services de la CDS, veuillez consulter la section Formulaires
en ligne du site Web de la CDS (www.cds.ca).

Pour obtenir de l'aide relativement à l'adhésion aux services de la CDS et au retrait 
des services de la CDS, veuillez communiquer avec un représentant du Service à la 
clientèle de la CDS.

Pour obtenir de plus amples renseignements au sujet des privilèges et des 
obligations des adhérents, du choix de législation et de la répartition équitable des 
risques pour les adhérents utilisant les services de la CDS, veuillez consulter les
Règles à l’intention des adhérents et la Convention d’adhésion.

7.1 Service automatisé de confirmation de transactions (« ACT »)

Le service automatisé de confirmation de transactions (« ACT ») de la CDS permet 
aux adhérents (au moyen d’un cautionnement par la CDS) d’avoir accès au service 
ACT du NASDAQ sans devoir être des membres directs du NASDAQ ou être 
directement réglementés par la Financial Industry Regulatory Authority (FINRA).

Pour adhérer à ce service, les adhérents doivent remplir les formulaires indiqués ci-
après et les fournir au Service à la clientèle de la CDS : 
• DEMANDE D'ADHÉSION : ANNEXE C (CDSX789F);
• ENTENTE RELATIVE À L’ATTESTATION D’ADHÉSION AU SERVICE AUTOMATISÉ DE

CONFIRMATION DE TRANSACTIONS (« ACT ») (CDSX851F).

Afin de se retirer du service, les adhérents doivent remplir la DEMANDE D'ADHÉSION : 
ANNEXE C (CDSX789F) et la fournir au Service à la clientèle de la CDS. 
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Conformité – service ACT

À titre de caution, la CDS est tenue de surveiller les activités boursières des 
adhérents cautionnés afin d’assurer leur respect des règles du NASDAQ et de la 
FINRA suivantes :
• Règle des 10 secondes – Les opérations doivent être enregistrées dans les 

10 secondes suivant leur exécution.
• Règle des 20 minutes – Les opérations doivent être refusées ou acceptées dans 

les 20 minutes suivant leur exécution.
• Règle relative à la renonciation de la partie exécutante – La partie exécutante qui 

effectue la déclaration ne devrait pas être un adhérent ACT de la CDS lorsque le 
cocontractant n’est pas un adhérent ACT de la CDS. 

• Règle relative à la non-renonciation automatique (AGU) de la partie exécutante – 
La partie exécutante et le cocontractant qui effectuent la déclaration dans le cadre 
d’une opération doivent être tous les deux des adhérents ACT de la CDS.

• Règle de déclaration sur bande – Une opération ne doit pas être déclarée sur 
bande par un adhérent ACT de la CDS ou une partie qui n’est pas membre de la 
FINRA.

• Règle relative à la partie exécutante finale – Un adhérent ACT de la CDS ne peut 
pas être la partie exécutante effectuant la déclaration.

Les adhérents doivent prendre des mesures afin de réduire ou d’éliminer les 
occurrences de non-conformité à l’égard de ces règles. La CDS peut imposer des 
frais ou suspendre les adhérents du service ACT s’ils ne s’y conforment pas.

Pour obtenir de plus amples renseignements au sujet de la surveillance de la non-
conformité dans le cadre du service ACT, veuillez consulter le guide Procédés et 
méthodes de production de rapports de la CDS.

7.2 Service de virements transfrontaliers entre la CDS et la DTC

Un virement transfrontalier est une transaction inscrite en compte entre la CDS et 
la Depository Trust Company (« DTC ») à New York. Le Service de virements 
transfrontaliers entre la CDS et la DTC est utilisé par les adhérents pour virer des 
positions valeurs entre la CDS et la DTC. Lorsqu'un virement transfrontalier est entré, 
la CDS utilise une interface en temps réel avec la DTC soit pour l'informer d'un 
virement transfrontalier vers les États-Unis ou pour recevoir un avis relatif à un 
virement transfrontalier vers le Canada. Pour obtenir de plus amples 
renseignements, veuillez consulter le guide Procédés et méthodes de l'adhérent au 
Service de virements transfrontaliers entre la CDS et la DTC.
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 CHAPITRE 16 RAPPORTS INTERNATIONAUX
Rapport RAPPORT DE CONFORMITE DU SERVICE ACT – NASDAQ/FINRA
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de rapports de la CDS

Le présent rapport fait état de renseignements détaillés sur les opérations 
immobilisées qui n'ont pas fait l'objet d'un rapprochement entre les dossiers de 
l'adhérent et ceux du centre de traitement à façon.

16.26 Rapport RAPPORT DE CONFORMITE DU SERVICE ACT – NASDAQ/FINRA

Ce rapport fait état de renseignements sur la conformité de l’adhérent aux règles du 
NASDAQ et de la FINRA.

Pour obtenir de plus amples renseignements, veuillez consulter le guide Adhésion 
aux services de la CDS.

16.27 Rapport PARTICIPANT DAILY ACTIVITY STATEMENT

Le présent rapport fait état des activités quotidiennes suivantes, classées par nom et 
numéro de la valeur :

Période d'archivage Sept ans
Ordre de tri Numéro de la valeur
Regroupement Total de la valeur inscrit dans les champs BP QUANTITY,

ACT/QSR CONTRACT, BP CONTRACT
ACT ONLY FINAL TOTAL ET BP ONLY FINAL TOTAL

Source CDS
Code de rapport 000359F
Disponible Quotidiennement
Données disponibles En fin de journée
Période d'archivage Sept ans
Ordre de tri ID VALEUR, SYMBOLE VALEUR, NO CTRL ACT, ETAT ACT, IDPE, 

IDCOCON
Regroupement NON-CONFORMITÉ – RÈGLE 10 S, NON-CONFORMITÉ – RÈGLE 

20 S, NON-CONFORMITÉ – RÈGL REN-PE, NON-CONFORMITÉ – 
RÈGLE NON-REN-PE, DÉCLARATION SUR BANDE (REPORT TO 
TAPE), PARTIE EXÉCUTANTE FINALE (FINAL EXECUTING PARTY)

Source DTCC
Code de rapport 003428
Disponible Quotidiennement
Données disponibles La veille
Période d'archivage Sept ans
Ordre de tri Numéro de la valeur
Regroupement TOTAL (pour chaque valeur par compte)
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GRILLE D’ANALYSE
CDS - MODIFICATIONS D’ORDRE TECHNIQUE OU ADMINISTRATIF

Titre : Modifications apportées à l’établissement des rapports produits par le service ACT

# assignation : 20130020951

Date de réception de la demande : 30 septembre 2013

Date de réception de la demande modifiée : 16 octobre 2013

Date d’envoi de l’accusé de réception (dans les 5 jours ouvrables) : 30 septembre 2013

Date limite pour se prononcer sur la classification (dans les 15 jours ouvrables) : 21 septembre 2013

Comité ayant approuvé les modifications1 CADS Date d’approbation 26 septembre 2013

Analyste responsable à l’AMF Francis Coche

Analyste responsable à la CVMO Emily Sutlic

Analyste responsable à la BCSC Roy Dias

Analyste responsable à la Banque du Canada Daniele Costanzo

                                                      
1 Lorsqu’il s’agit de modifications aux Procédés et Méthodes, l’approbation est octroyée par le Comité d’analyse et de développement 
stratégique de la CDS (« CADS ») et s’il s’agit de modifications aux Règles, l’approbation provient du conseil d’administration de la CDS.  Il 
est possible, en vertu de l’article 1.4.2 des Règles de la CDS que les modification(s) aux Procédés et Méthodes soient certifiées par un 
dirigeant plutôt qu’approuvé par le comité CADS dans les cas prévu à cet article.
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Résumé de la demande

Le service automatisé de confirmation de transaction (« ACT ») permet aux adhérents de la CDS abonnés à ce service 
d’avoir accès au dispositif d’enregistrement des opérations de la FINRA et du NASDAQ sans être membre de ces entités. 
Quotidiennement, le NASDAQ fournit à la CDS un fichier de renseignements sur les opérations effectuées par les 
adhérents de la CDS.

La demande transmise par la CDS est relative à 2 modifications :

1. La réduction de 30 à 10 secondes du délai pour déclarer les opérations hors cote via le dispositif 
d’enregistrement des opérations de la FINRA;

2. La suppression de la « règle de déclaration sur bande » mise en place pour établir la conformité des opérations 
des adhérents de la CDS aux règles de la FINRA/NASDAQ.

La première modification est requise afin que la CDS soit en conformité avec la règle 6300A « FINRA/NASDAQ Trade 
Reporting Facility » de la FINRA, suite à sa modification approuvée par la SEC en mai 2013 (Regulatory Notice 13-19). 
Suite à cette modification et à compter du 4 novembre 2013, les firmes devront rapporter les transactions hors bourse sur 
actions dans un délai de 10 secondes via le dispositif d’enregistrement des opérations de la FINRA. Ce délai s’applique 
aussi pour les annulations de transactions sur action hors bourse. Les transactions non reportées ne sont alors pas 
considérées dans le calcul du prix de clôture. Cette modification a pour but d’améliorer l’exécution des ordres des clients.

La seconde modification concerne la « règle de déclaration sur bande ». Cette règle exige que les transactions soient 
enregistrées via le dispositif d‘enregistrement des opérations de la FINRA lorsque les informations relatives à une 
transaction diffèrent de celles relatives aux transactions précédemment enregistrées sur un marché étranger. Or, le fichier 
transmis par la FINRA à la CDS ne contient pas le détail des transactions effectuées sur un marché étranger et qui 
impliquent un adhérent de la CDS, ne permettant pas par conséquent d’établir la conformité des opérations des adhérents 
de la CDS à la « règle de déclaration sur bande ». De ce fait, cette règle sera abrogée et les références à cette règle dans 
les rapports produits par la CDS seront supprimées.

Deux appels conférences ont été organisés (mercredi 9 octobre à 14h30 et mardi 15 octobre à 10h30) afin de discuter de 
la classification de la demande. La classification technique a été retenue pour la première modification relativement au 
délai alloué pour rapporter les transactions hors bourse. Par contre, après discussion et d’un commun accord entre les 
régulateurs, il a été décidé que la seconde modification devrait faire l’objet d’une classification pour modification 
importante. Par conséquent, la CDS doit modifier son avis de modification en ne gardant que la modification relative au 
délai de déclaration des transactions hors bourse. Un avis faisant état d’une modification importante relativement à la 
suppression de la « règle de déclaration sur bande » sera alors établi par la suite.

 

En accord avec la classification2 Oui Non

Demande d’abrogation exigée par l’Autorité (si désaccord) Oui Non

                                                      
2 Voir le Protocole d’examen et d’approbation des règles de la CDS («Protocole») de la décision #2012-PDG-0142
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Critère(s) de classification des règles

a) Règle d’ordre technique ou administratif

(i) Des questions d’ordre technique dans le cadre de processus d’exploitation habituels et des pratiques administratives se 
rapportant aux services de dépôt, de compensation et de règlement;

(ii) Des modifications corrélatives destinées à mettre en œuvre une règle importante qui a été publiée pour consultation (...) et qui 
ne contiennent que les aspects importants figurant déjà dans la règle importante ou communiqués dans l’avis accompagnant la 
règle importante;

(iii) Des modifications destinées à assurer l’harmonisation ou la conformité à une règle existante. À la législation en 
valeurs mobilières applicable ou à une autre exigence réglementaire;

(iv) La rectification d’erreurs d’orthographe, de ponctuation, typographiques ou grammaticales ou dans les renvois;

(v) La mise en forme stylistique, y compris des modifications aux titres ou aux numéros de paragraphes.

b) Règles importantes

Une règle qui ne correspond pas à une règle d’ordre technique ou administratif, selon la définition qui figure ci-dessus, constitue 
une règle importante.

Date d’envoi du courriel de non désapprobation de la classification

Résumé des observations de l’AMF envoyées à la CDS

- Demande de clarification au sujet de la « Règle de déclaration sur bande » quant à sa nature.

Résumé des réponses de la CDS aux observations de l’AMF

- cf. Dernier paragraphe du résumé de la demande

Date de mise en vigueur prévue 4 novembre 2013

Date de publication prévue dans le bulletin de l’AMF (au plus tard le jeudi précédent 
la date d’entrée en vigueur et pour au minimum 5 jours ouvrables)

Signature de l’analyste Nom et signature du directeur

Date :
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AVIS D’ENTRÉE EN VIGUEUR – MODIFICATIONS D’ORDRE TECHNIQUE APPORTÉES AUX 
PROCÉDÉS ET MÉTHODES DE LA CDS

MODIFICATIONS APPORTÉES À L’ÉTABLISSEMENT DES RAPPORTS 
PRODUITS PAR LE SERVICE ACT

A. DESCRIPTION DU PROJET DE MODIFICATION DES PROCÉDÉS ET MÉTHODES DE LA CDS

Le service automatisé de confirmation de transaction (« service ACT ») de la CDS permet aux abonnés 
d’avoir accès au dispositif d’enregistrement des opérations de la Financial Industry Regulatory Authority 
(« FINRA ») et de la National Association of Securities Dealers Automated Quotations (« NASDAQ ») 
sans devoir devenir membres de la FINRA ou du NASDAQ (le dispositif d’enregistrement des opérations 
est la propriété de la FINRA et est exploité par le NASDAQ).

Le dispositif d’enregistrement des opérations de la FINRA et du NASDAQ est un service automatisé 
d’enregistrement et de rapprochement des opérations en temps réel qui permet d’effectuer 
électroniquement les étapes postexécution d’établissement de rapports sur les prix et les volumes, de 
comparaison et de compensation des opérations sur valeurs inscrites au NASDAQ et des opérations sur 
valeurs inscrites à la Bourse de New York et à d’autres bourses régionales des États-Unis qui sont 
effectuées hors bourse.

Le NASDAQ fournit chaque jour à la CDS un fichier de renseignements sur les opérations effectuées par 
les adhérents de la CDS le jour précédent au moyen du dispositif d’enregistrement des opérations de la 
FINRA et du NASDAQ. Ces renseignements sont extraits et évalués en fonction des règles de conformité 
que le NASDAQ a fournies à la CDS. Les opérations non conformes à ces règles sont relevées et 
communiquées aux adhérents.

Le délai réglementaire de 30 secondes appliqué à l’enregistrement des opérations (la « règle des 
30 secondes ») passera à 10 secondes le lundi 4 novembre 2013 (selon l’avis de réglementation n° 13-
19 de la FINRA de mai 2013). Ainsi, la règle de conformité correspondante sera modifiée en 
conséquence et les renseignements figurant dans le Rapport de conformité du service ACT –
NASDAQ/FINRA (SGR 00359F) indiqueront la non-conformité des opérations en fonction d’un délai de 
10 secondes plutôt que de 30 secondes. Les mentions de la règle des 30 secondes seront mises à jour 
en conséquence dans le chapitre 7 (Adhésion aux services de la CDS et retrait des services de la CDS)
du guide Adhésion aux services de la CDS et dans le chapitre 16 (Rapports internationaux) des Procédés 
et méthodes de production de rapports de la CDS.

Les projets de modification des Procédés et méthodes de la CDS sont étudiés et approuvés par le 
Comité d’analyse du développement stratégique (« CADS ») de la CDS. Le CADS étudie, priorise et 
supervise les projets de développement des systèmes de la CDS et les autres modifications proposées 
par les adhérents et par la CDS. Ce comité, qui se réunit tous les mois, compte parmi ses membres des 
représentants des adhérents de la CDS.

Ces modifications ont été étudiées et approuvées par le CADS le 26 septembre 2013.

Le projet de modification des Procédés et méthodes peut être consulté et téléchargé à partir de la page 
« Documentation » du site Web de la CDS, à l’adresse http://www.cds.ca/cdsclearinghome.nsf/Pages/-
FR-Documentation?Open.

B. CLASSEMENT – MODIFICATIONS D’ORDRE TECHNIQUE
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Les modifications proposées dans le présent avis sont considérées comme étant d’ordre technique et 
sont requises afin d’assurer la cohérence ou la conformité à une règle existante, à la législation en 
valeurs mobilières ou à une autre exigence réglementaire, comme il est décrit à l’alinéa 3a)iii) du 
protocole d’examen et d’approbation établi par l’Autorité des marchés financiers et à l’alinéa 3a)ii) du 
protocole d’examen et d’approbation des Règles de Services de dépôt et de compensation CDS inc. 
établi par la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario.

C. DATE D’ENTRÉE EN VIGUEUR DES MODIFICATIONS DES PROCÉDÉS ET MÉTHODES DE 
LA CDS

La CDS est reconnue à titre de chambre de compensation par l’Autorité des marchés financiers en vertu 
de l’article 169 de la Loi sur les valeurs mobilières du Québec ainsi qu’à titre d’agence de compensation 
par la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario en vertu du paragraphe 21.2 de la Loi sur les 
valeurs mobilières de l’Ontario et par la British Columbia Securities Commission en vertu du 
paragraphe 24d) de la Securities Act de la Colombie-Britannique. L’Autorité des marchés financiers a 
autorisé la CDS à poursuivre les activités de compensation au Québec en vertu de l’article 169 de la Loi 
sur les valeurs mobilières du Québec. De plus, la CDS est réputée être la chambre de compensation 
pour le CDSXMD, système de compensation et de règlement désigné par la Banque du Canada en vertu 
de l’article 4 de la Loi sur la compensation et le règlement des paiements. L’Autorité des marchés 
financiers, la Banque du Canada, la British Columbia Securities Commission et la Commission des 
valeurs mobilières de l’Ontario sont collectivement désignées par l’expression « autorités de 
reconnaissance ».

La CDS est d’avis que ces modifications entreront en vigueur à la date du passage du délai 
réglementaire de 30 secondes pour l’enregistrement des opérations à un délai réglementaire de 
10 secondes du NASDAQ et de la FINRA (dont l’entrée en vigueur est prévue pour le 4 novembre 2013).

D. QUESTIONS

Pour obtenir de plus amples renseignements au sujet du présent avis, veuillez communiquer avec :

Rob Argue
Directeur principal de produits

Services de dépôt et de compensation CDS inc.
85, rue Richmond Ouest

Toronto (Ontario) M5H 2C9

Téléphone : 416 365-3887
Courriel : rargue@cds.ca 
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00 

7.4 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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00 

7.5 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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8.
Entreprises de services monétaires et 
Contrats publics 

8.1 Avis et communiqués 
8.2 Réglementation 
8.3 Permis d’exploitation d’entreprises de services monétaires 
8.4 Autorisation de contracter / sous-contracter avec un organisme 

public 
8.5 Autres décisions 
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8.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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8.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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8.3 PERMIS D’EXPLOITATION D’ENTREPRISES DE SERVICES MONÉTAIRES 

  

Aucune information. 
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8.4 AUTORISATION DE CONTRACTER / SOUS-CONTRACTER AVEC UN ORGANISME PUBLIC 

  

Aucune information. 
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8.5 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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