
5.
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 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 92

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

5.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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5.2 RÉGLEMENTATION ET LIGNES DIRECTRICES 

5.2.1 Consultation 

Erratum 
 
Ligne directrice sur la gouvernance 
 
Veuillez prendre note que le projet de modification de Ligne directrice sur la gouvernance a été omis par 
erreur lors de la publication de l’avis de consultation à cet effet à la section 5.2.1 du bulletin du 24 mars 
2016 (vol. 13, n° 12). Nous publions ci-dessous les versions française et anglaise du projet de 
modification de cette ligne directrice qui aurait dû apparaître à la suite de l’avis de consultation.  
 
 
Fait le 31 mars 2016 
 
 
 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital en assurance de personnes 
(Loi sur les assurances, RLRQ, c A-32) 
 
L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation la Ligne directrice sur les 
exigences de suffisance du capital (la « Ligne directrice ») s’appliquant aux assureurs titulaires d’un 
permis pour pratiquer l’assurance de personnes au Québec. La date prévue de prise d’effet est le 
1

er 
janvier 2018.  

 
Les personnes intéressées à soumettre des commentaires sont invitées à les fournir au plus tard le 9 mai 
2016. Il est à noter que les commentaires soumis seront rendus publics à défaut d’avis contraire à cet 
effet. 
 
La Ligne directrice est publiée ci-après et est également accessible sur 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 : 
 
M

e
 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 
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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 31 mars 2016 
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Préambule 
 

Une ligne directrice est une indication des attentes de l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») à l’égard de l’obligation légale des institutions financières de suivre des 
pratiques de gestion saine et prudente. Elle porte donc sur l’interprétation, l’exécution et 
l’application de cette obligation imposée aux institutions financières.  
 
Dans cette optique, l’Autorité privilégie une approche basée sur des principes plutôt que 
d’édicter des règles précises. Ainsi, du fondement même d’une ligne directrice, l’Autorité 
confère aux institutions financières la latitude nécessaire leur permettant de déterminer 
elles-mêmes les stratégies, politiques et procédures pour la mise en œuvre de ces 
principes de saine gestion et de voir à leur application en regard de la nature, de la taille 
et de la complexité de leurs activités. À cet égard, la ligne directrice illustre des façons 
de se conformer aux principes énoncés.  

 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité considère la gouvernance, la gestion intégrée des risques et la conformité (GRC) 
comme les assises sur lesquelles doivent reposer la gestion saine et prudente et les saines 
pratiques commerciales d’une institution financière et conséquemment, les bases sur lesquelles 
l’encadrement prudentiel donné par l’Autorité s’appuie. 
 
La présente ligne directrice s’inscrit dans cette perspective et énonce les attentes de l’Autorité à 
l’égard des pratiques en matière de gouvernance. 
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Champ d’application  
 
La Ligne directrice sur la gouvernance est applicable aux assureurs de personnes, aux 
assureurs de dommages, aux sociétés de gestion de portefeuille contrôlées par un 
assureur, aux coopératives de services financiers, aux sociétés de fiducie et aux 
sociétés d’épargne régis par les lois suivantes :  
 

 Loi sur les assurances, RLRQ, c. A-32; 

 Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, c. C-67.3; 

 Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ., c. S-29.01.  
 
Enfin, cette ligne directrice s’applique tant à l’institution financière qui opère de façon 
autonome qu’à celle qui est membre d’un groupe financier1. Dans le cas des 
coopératives de services financiers et des sociétés mutuelles d’assurance2 membres 
d’une fédération, les normes ou politiques adoptées à leur intention par la fédération 
doivent être cohérentes, voire convergentes, avec les principes de gestion saine et 
prudente tel qu’il est précisé dans la présente ligne directrice. 
 
Les expressions génériques « institution financière » ou « institution » sont utilisées pour 
faire référence à toutes les entités visées par le champ d’application. 
  

 

                                                
1 

 Aux fins d’application de la présente, est considéré comme « groupe financier », tout ensemble de 

personnes morales formé d’une société mère (institution financière ou holding) et de personnes 
morales qui lui sont affiliées. 

2
  Les sociétés mutuelles d’assurance sont des assureurs de dommages visés par le champ d’application 

de la présente ligne directrice. 
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Prise d’effet et processus de mise à jour 
 
La Ligne directrice sur la gouvernance est effective depuis le 1er avril 2009. 
 
En regard de l’obligation légale des institutions de suivre des pratiques de gestion saine 
et prudente, l’Autorité s’attend à ce que chaque institution se soit appropriée les 
principes de cette ligne directrice en élaborant des stratégies, politiques et procédures 
adaptées à sa nature, sa taille, la complexité de ses activités et son profil de risque, et 
qu’elle les ait mis en œuvre depuis le 1er avril 2011. 
 
Afin de tenir compte de l’évolution des principes de gestion saine et prudente issus des 
instances internationales en lien avec la gouvernance, la Ligne directrice sur la 
gouvernance est révisée en date du 1er juillet 2016. Dans la mesure où une institution a 
déjà mis en place un tel encadrement, l’Autorité pourra en vérifier la conformité avec les 
exigences prescrites par la loi. 
 
Comme il est précisé dans la version initiale de la présente ligne directrice, les 
développements en matière de gouvernance et les constats effectués dans le cadre des 
travaux de surveillance de l’Autorité pourraient mener ultérieurement à d’autres 
modifications de cette ligne directrice. 
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Introduction 
 

Dans une industrie réglementée aussi importante et fondamentalement tributaire de la 
confiance des consommateurs telle que celle des produits et services financiers, une 
saine gouvernance est cruciale et constitue la pierre angulaire d’une gestion saine et 
prudente.  
 
Dans cette perspective, l’Autorité désire s’assurer que les institutions financières 
adoptent de saines pratiques de gouvernance en s’appuyant notamment sur l’adoption 
et la promotion d’une culture d’entreprise fondée sur le comportement éthique et la 
responsabilisation des membres du conseil d’administration et de la haute direction. 
 
Par culture d’entreprise, on entend les valeurs et les normes communes qui 
caractérisent une entreprise donnée et influencent sa façon de penser, sa conduite et 
les actions de l’ensemble du personnel. Par conséquent, une bonne culture est 
essentielle pour la viabilité d’une institution financière dont les affaires dépendent de la 
confiance des consommateurs. À l’inverse, une culture déficiente peut causer 
d’importants préjudices et nuire à la réputation d’une entreprise jusqu’à un point où sa 
viabilité pourrait être menacée. 
 
Par ailleurs, les principes fondamentaux et orientations publiés par le Comité de Bâle 
sur le contrôle bancaire3 et par l’Association internationale des contrôleurs d’assurance4 
exposent clairement la nécessité pour les institutions financières d’instaurer de saines 
pratiques en matière de gouvernance et, pour les autorités de réglementation, de leur 
fournir les encadrements nécessaires pour ce faire. 
 
L’Autorité adhère aux principes et orientations énoncés par ces instances internationales 
favorisant les pratiques de gestion saine et prudente. Par son habilitation prévue aux 
diverses lois sectorielles5, elle donne la présente ligne directrice aux institutions 
financières, signifiant ainsi explicitement ses attentes en matière de gouvernance. 

 
 

 

                                                
3  

BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. 
Corporate Governance Principles for Banks (Guidelines), July 2015. 

4 
 INTERNATIONAL ASSOCIATION OF INSURANCE SUPERVISORS. Insurance Core Principles, 

November 2015. 
5  

Loi sur les assurances, RLRQ, c. A-32, articles 325.0.1 et 325.0.2; 

 Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, c. C-67.3, article 565; 

 Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, c. S-29.01, article 314.1. 
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1. Gouvernance de l’institution financière 
 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière se dote d’une gouvernance efficace et 
efficiente fondée sur une culture d’entreprise prenant en compte les intérêts à long terme de 
l’institution financière et de ses clients. 
 

 
Une gouvernance efficace et efficiente est la pierre angulaire de la gestion saine et 
prudente d’une institution financière. 
 
La présente section introduit, dans leurs grandes lignes, les composantes que l’Autorité 
considère essentiels pour assurer une gouvernance efficace et efficiente d’une 
institution financière. Ces composantes sont décrites en détail dans les prochaines 
sections. Il s’agit principalement des éléments suivants : une description des rôles et 
responsabilités du conseil d’administration et de la haute direction, un cadre formel de 
gouvernance, des mécanismes de contrôle interne, des fonctions de supervision6 et 
d’audit, une politique de rémunération et une divulgation d’information suffisamment 
transparente envers toutes les parties prenantes. 
 
La gouvernance décrit généralement l’organisation administrative d’une institution en 
vue de réaliser ses objectifs, de la diriger et de gérer ses risques. Pour assurer 
l’exercice d’une gouvernance efficace et efficiente, il est essentiel que les rôles et 
responsabilités des membres du conseil d’administration et de la haute direction soient 
clairement définis, en lien avec la promotion d’une culture d’entreprise reflétant ses 
valeurs fondamentales. 
 
Une gouvernance efficace et efficiente implique la mise en place d’un cadre formel de 
fonctionnement, de supervision et de reddition de comptes par le biais de politiques, de 
procédures et de systèmes d’information qui contribuent à organiser la gestion de 
l’institution financière et à en assurer son contrôle. 
 
Une gouvernance efficace et efficiente nécessite des dispositifs de gestion de risques et 
de contrôle répartis entre plusieurs secteurs et niveaux de l’organisation, ce qui requiert 
une approche rigoureuse et coordonnée. À cet égard, le modèle des trois lignes de 
défense7 constitue une approche pouvant convenir à tous les types d’institutions 
financières, laquelle pourrait toutefois être modulée selon leur nature, taille, complexité 
et profil de risque. Ce modèle présente une structure fiable permettant d’établir une 
distinction entre les rôles et responsabilités des intervenants. Grâce à ce modèle, les 
institutions financières sont en mesure de déléguer et coordonner les fonctions de 
gestion des risques et de contrôle selon une approche systématique fondée sur 
trois lignes de défense, réparties comme suit : 
 

 La première ligne correspond aux fonctions liées aux contrôles et aux mesures 
correctives assumées par les unités opérationnelles responsables d’endosser et 
de gérer le risque au quotidien. 

 

                                                
6
  Notamment la finance, la gestion des risques, la conformité et le cas échéant, l’actuariat. 

7
  THE INSTITUTE OF INTERNAL AUDITORS. Leveraging COSO across the three lines of defense, 

July 2015. 
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 La deuxième ligne se compose de toutes les fonctions chargées de surveiller les 
risques, notamment la gestion des risques, la conformité, la finance et l’actuariat, 
le cas échéant. 

 La troisième ligne, l’audit interne, fournit une assurance indépendante et objective 
quant à l’efficacité globale de la gouvernance, de la gestion des risques et du 
contrôle interne. 

 
Le volet de la rémunération est un autre élément important et intrinsèque de la bonne 
gouvernance d'une institution financière et à ce titre, il est attendu qu'une politique de 
rémunération des membres du conseil d’administration et de la haute direction, de 
même que des personnes responsables des fonctions de supervision et des employés 
jouant un rôle clé dans la prise de risques, soit adoptée. Ladite politique devrait être 
élaborée de manière à ne pas induire une prise excessive de risques et à considérer les 
intérêts à long terme de l’institution financière. 
 
Une saine gouvernance implique enfin que l’institution financière divulgue les principaux 
aspects de son cadre de gouvernance et soit suffisamment transparente envers toutes 
les parties intéressées pour leur permettre d’en apprécier l’efficacité et d’évaluer la 
performance de l’institution.  
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2. Rôle et responsabilités attribués au conseil d’administration et à 
la haute direction  

 
 
L’Autorité s’attend à ce que les rôles et responsabilités du conseil d’administration et de la haute 
direction soient clairement définis et séparés de façon à s’assurer que leurs membres agissent 
avec probité, compétence et en toute indépendance. 
 

 
La nature même d’une institution financière, le rôle qu’elle joue dans l’économie et le 
type de risques liés à ses opérations sont autant d’éléments qui font en sorte que les 
dirigeants se doivent de posséder un haut degré d’expertise, les qualifications 
nécessaires et une bonne capacité de jugement. Au-delà des compétences requises 
pour assurer la saine gestion d’une institution financière, la probité des membres du 
conseil d’administration et de la haute direction est primordiale. Les attentes 
relativement à ces aspects sont clairement définies dans une ligne directrice distincte8. 
 
Par ailleurs, l’Autorité s’attend à ce que les membres du conseil d’administration de 
l’institution financière soient majoritairement indépendants. La notion d’indépendance 
est caractérisée par la capacité des membres du conseil d’administration à exercer, 
collectivement ou individuellement, un jugement objectif et impartial sur les affaires de 
l’institution financière sans influence indue des hauts dirigeants ou de tierces parties. À 
défaut, l’institution devrait être en mesure de documenter les procédures mises de 
l’avant pour favoriser les libres discussions et un jugement objectif. 
 
La stabilité et l’efficacité d’une institution financière passent en premier lieu par une 
gestion responsable des administrateurs et de la haute direction. Une attention 
particulière doit donc être portée à la qualité de la supervision et du contrôle exercé par 
la haute direction et par le conseil d’administration, là où les politiques sont élaborées et 
les décisions stratégiques sont prises. La gestion d’une institution financière exige une 
connaissance poussée de l’entité, de l’environnement dans lequel elle opère, de son ou 
ses secteurs d’activités ainsi que de son profil de risque. Cette connaissance peut porter 
sur des domaines tels que la nature des risques, la réglementation, les lignes d’affaires, 
les produits, les principes comptables et/ou actuariels, etc. Dans cette optique, il 
apparaît essentiel que les institutions financières mettent de l’avant par l’exemple, par le 
biais d’une politique, leurs intentions à l’égard de la planification de la relève des postes 
de la haute direction. 
 

 Rôle et responsabilités du conseil d’administration9 2.1
 
Le conseil d’administration est responsable de superviser la gestion effectuée par la 
haute direction. Il doit donc s’assurer de la mise en place des dispositifs nécessaires à 
l’atteinte d’une saine gouvernance et voir à leur efficacité, notamment en prenant 
connaissance des rapports pertinents provenant de la haute direction et découlant de 
l’application de ces dispositifs. Dans cette perspective, le conseil d’administration devrait 
 

                                                
8
  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les critères de probité et de 

compétence, juin 2012. 
9 

 Lorsqu’il est fait mention du conseil d’administration, il peut s’agir d’un comité de ce dernier formé, par 
exemple, à des fins d’examen de points particuliers. 
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également s’assurer que les rôles et responsabilités attribués aux membres du conseil, 
aux hauts dirigeants et aux personnes responsables des fonctions de supervision de 
l’institution soient clairement définis de manière à favoriser une séparation adéquate 
entre ces responsabilités de supervision et celles de gestion. 
 
Le conseil d’administration doit être composé de membres dont les qualifications et les 
compétences répondent aux exigences liées au mandat qui leur est confié. Le mandat 
du conseil doit être écrit et faire notamment mention des rôles et responsabilités 
attribués aux membres qui le composent. 
 
Bien que les membres du conseil d’administration demeurent collectivement 
responsables des décisions prises et des résultats de l’institution financière, le président 
du conseil joue un rôle crucial pour en assurer le bon fonctionnement. À cet égard, afin 
de s’assurer de l’autonomie du conseil d’administration et de sa capacité à exercer 
efficacement son mandat, il est important que le rôle du président du conseil 
d’administration soit séparé de celui du président et chef de la direction de l’institution 
financière.  
 
Élu par un vote majoritaire des membres du conseil d’administration, le président devrait 
bénéficier de la confiance de ses collègues, des hauts dirigeants, des gestionnaires et, 
le cas échéant, des sociétaires ou actionnaires de l’institution financière. Il doit faire 
preuve de leadership en présidant des réunions axées sur les débats d’idées où les 
discussions sont libres et transparentes, permettant à tous de faire valoir leurs points de 
vue. Dans cette perspective, il doit faire preuve de perspicacité en gérant efficacement, 
dans des délais serrés, des opinions potentiellement contradictoires, tout en assurant 
une prise décision rapide et éclairée. 
 
Les saines pratiques en matière de gouvernance encouragent également les membres 
du conseil d’administration à procéder à une autoévaluation périodique du travail 
effectué par le conseil et ses comités, de même que de chacun des administrateurs. Ce 
type d’exercice favorise le maintien, voire le rehaussement de l’efficacité du conseil 
d’administration. 
 
Globalement, le conseil d’administration est responsable d’instaurer une culture 
d’entreprise, un cadre de gouvernance et des objectifs stratégiques en lien avec les 
intérêts à long terme de l’institution financière. 
 
Plus précisément, en regard des rôles et responsabilités qui lui sont habituellement 
dévolus, le conseil d’administration doit notamment : 
 
 participer activement au choix, à l’examen et à l’approbation des objectifs, des 

stratégies et des plans d’affaires; 

 obtenir régulièrement l’assurance raisonnable que l’institution financière 
comprenne et maîtrise bien son environnement et la gestion de ses risques; 
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 examiner et approuver les politiques élaborées en regard des fonctions de 
supervision, des initiatives majeures et des activités d’envergure10; 

 examiner et approuver la structure organisationnelle et le cadre de gouvernance; 

 veiller à ce que ses membres, ceux de la haute direction ainsi que les 
responsables des fonctions de supervision soient probes et compétents11; 

 élaborer et approuver une politique de rémunération des membres du conseil 
d’administration, de la haute direction et des autres postes clés qui soit alignée 
avec les intérêts à long terme de l’institution; 

 planifier la relève des postes du conseil d’administration, de la haute direction et 
des autres postes clés; 

 examiner régulièrement la performance réalisée par l’institution financière en lien 
avec ses objectifs, ses stratégies et ses plans d’affaires. 

 
Comité d’audit12 
 
En vertu des lois sectorielles13, toute institution financière doit former un comité d’audit 
au sein de son conseil d’administration. Les principales fonctions de ce comité 
consistent généralement à examiner les états financiers ainsi que les mécanismes de 
contrôle interne et de gestion de risques14 mis en place par la haute direction afin de 
s’assurer que les principaux risques soient correctement gérés et portés à la 
connaissance des personnes responsables. 
  
Dans ce même ordre d’idée, il s’avère utile de mentionner que le comité d’audit devrait : 

 être distinct des autres comités; 

 avoir un président qui est indépendant et qui n’est pas le président du conseil 
d'administration ou de tout autre comité; 

 être exclusivement composé d’administrateurs non dirigeants ou indépendants; 

 inclure des membres qui ont, par exemple, de l'expérience dans les pratiques 
d'audit, d'information financière, de comptabilité ou de gestion des risques. 

Il est attendu que le comité d’audit obtienne une assurance indépendante et objective de 
l’efficacité des processus de gouvernance, de gestion de risques et de contrôles 

 

                                                
10

  Une activité est considérée d’envergure dans la mesure où elle contribue à la réalisation des objectifs 
et des stratégies d’une institution.  

11 
 AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les critères de probité et de 

compétence, juin 2012. 
12

  Bien que les lois actuelles fassent toujours mention d'un comité de vérification, le terme comité d’audit 
est plutôt utilisé dans la présente ligne directrice pour s’aligner sur les Normes internationales d’audit. Il 
en est de même pour les termes « auditeurs internes et externes », « plan » et « mandat d’audit », etc. 

13
  Loi sur les assurances, RLRQ, c. A-32, article 298.1; 

  Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, c. C-67.3, article 253.1; 

  Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, c. S-29.01, article 282. 
14  Ces deux fonctions pourraient également être assumées par un comité de gestion des risques, 

advenant l’existence d’un tel comité. 
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internes, principalement de la part de l’audit interne mais aussi de l’audit externe, surtout 
en ce qui a trait aux états financiers. Pour ce faire, le comité d’audit devrait notamment : 
 

 vérifier l’indépendance et l’objectivité des auditeurs par rapport à la haute 
direction; 

 favoriser un contexte propice à des échanges transparents entre la haute direction 
et les auditeurs; 

 comprendre la stratégie d’audit et s’assurer de la prise en compte des principaux 
risques d’audit15; 

 surveiller les travaux des auditeurs et évaluer l’efficacité de l’audit. 
 
De façon générale, les fonctions du comité d’audit se déclinent comme suit en ce qui 
concerne sa relation avec l’audit interne : 
 

 approuver et réviser la charte d’audit interne précisant la mission, les pouvoirs et 
les responsabilités de la fonction d’audit interne;  

 approuver le plan d’audit interne axé sur les risques; 

 approuver le budget et les ressources prévisionnels de l’audit interne; 

 approuver les décisions de nomination, de reconduite, de révocation et de 
rémunération du responsable de l’audit interne; 

 être destinataire des informations communiquées par le responsable de l’audit 
interne relatives à la réalisation du plan d’audit ou de tout autre sujet afférent à 
l’audit interne; 

 demander des informations pertinentes à la haute direction et au responsable de 
l’audit interne pour déterminer l’adéquation du périmètre et des ressources de 
l’audit interne. 

 
En entretenant une relation efficace avec l’audit interne, le comité d’audit pourrait 
s’assurer que sa charte, ses activités et ses processus soient appropriés, bien compris 
et répondent toujours à ses besoins et à ceux du conseil d’administration. 
 
En ce qui a trait aux auditeurs externes, le comité d’audit devrait notamment s’assurer : 
 

 de la portée du plan d’audit;  

 de la compétence et des ressources de l’auditeur externe; 

 de formuler une recommandation concernant la nomination, la reconduite, la 
destitution et la rémunération de l’auditeur externe; 

 d’examiner périodiquement l’efficience et la qualité du travail effectué par l’auditeur 
externe; 

 de l’indépendance de l’auditeur, de ses pratiques et de sa politique interne en 
matière de contrôle de la qualité; 

 

                                                
15

  Risques que les auditeurs produisent de mauvaises conclusions et des opinions erronées à partir du 
travail qu'ils ont réalisé. 
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 du respect des pratiques comptables et actuarielles, le cas échéant, ainsi que de 
leur caractère prudent et approprié; 

 que toute correspondance importante entre l’auditeur externe et la haute direction 
à l’égard des constats d’audit, lui soit expédiée, et ce, conformément aux principes 
comptables généralement reconnus en vigueur au Canada; 

 de la qualité des états financiers et de voir à ce qu’ils présentent fidèlement la 
situation financière de l’institution. 

 
Par ailleurs, le comité d’audit devrait être en mesure de se réunir régulièrement avec les 
responsables de l’audit interne, de la gestion des risques, de la conformité, de 
l’actuariat, etc. Il devrait aussi prévoir, au moins une fois par an, une rencontre en privé 
avec ces responsables, sans la présence de la haute direction, afin de confirmer, entres 
autres, leur indépendance au sein de l’institution financière, certains enjeux, voire même 
des points significatifs de désaccord avec la haute direction. 
 
2.2 Rôles et responsabilités de la haute direction 
 
D’une manière générale, la haute direction exerce l’ensemble des fonctions liées à la 
gestion et au bon fonctionnement de l’organisation d’une manière qui soit cohérente 
avec la stratégie, l’appétit et les niveaux de tolérance aux risques et les différentes 
politiques approuvées par le conseil d’administration. 
 
La haute direction de l’institution financière occupe donc un rôle de premier plan dans la 
structure de gouvernance. Elle est non seulement l’architecte des systèmes et des 
processus essentiels au fonctionnement du cadre de gouvernance, mais il lui appartient 
également de s’assurer que les divers dispositifs de gestion et reddition de compte mis 
en place pour ce faire remplissent adéquatement les mandats qui leur sont attribués. 
 
En regard des rôles et responsabilités généralement dévolus à la haute direction, on 
retrouve notamment : 

 
 planifier, diriger et contrôler les activités de l’institution financière; 

 élaborer les stratégies, les plans d’affaires, les objectifs opérationnels, la structure 
organisationnelle et les mesures de contrôle; 

 s’assurer de l’efficacité de la structure organisationnelle et des mesures de 
contrôle et en informer régulièrement le conseil d’administration; 

 élaborer les politiques devant être approuvées par le conseil d’administration; 

 élaborer et promouvoir les saines pratiques en matière de gestion et de 
gouvernance; 

 promouvoir une culture d’entreprise fondée sur un comportement organisationnel 
éthique et de saines pratiques de gestion de risques, de conformité et de 
traitement équitable des consommateurs; 

 suivre l’atteinte des objectifs opérationnels, des stratégies et des plans d’affaires 
approuvés par le conseil d’administration; 

 
En somme, les instances décisionnelles de l’institution financière constituent les piliers 
sur lesquels devra s’appuyer une structure formelle de gouvernance qui respecte les 
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attentes de l’Autorité. La section suivante présente et décrit les conditions de mise en 
place d’un tel cadre de gouvernance. 
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3. Cadre de gouvernance 
 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière développe et mette en place un cadre de 
gouvernance modulé en fonction de sa nature, sa taille, la complexité de ses activités et de son 
profil de risque. 
 

 
Le cadre de gouvernance établit et formalise les stratégies, politiques et procédures 
devant être mises en place afin de définir et d’organiser les divers éléments d’une 
gouvernance efficace et efficiente décrits à la section précédente et nécessaires pour 
une gestion saine et prudente pour la protection des intérêts des assurés ou déposants. 

 
L’élaboration du cadre de gouvernance doit prendre en considération le caractère 
distinctif de l’entité comme celles à caractère coopératif, les mutuelles et les compagnies 
ou encore refléter l’appartenance à un groupe financier de même que les opérations 
menées par le biais de filiales à l’échelle du territoire couvert par les activités. 
 
Le cadre de gouvernance d’une institution financière devrait également refléter les 
changements qui s’opèrent au fil du temps. La qualité des pratiques de gouvernance est 
un facteur important au maintien de la confiance des marchés et, à cet égard, celles-ci 
devraient évoluer de façon à refléter les nouvelles façons de faire, notamment en lien 
avec les technologies, et les meilleures pratiques de l’industrie. 
  
C’est par le biais du cadre de gouvernance que le conseil d’administration démontre son 
souci d’appliquer les principes de gouvernance les plus rigoureux au sein de l’institution 
financière. 
 
Le cadre de gouvernance doit toutefois être suffisamment souple et transparent pour 
assurer une prise de décision adéquate et, en temps opportun, pour atteindre des 
objectifs stratégiques de l’institution financière. Il doit également être établi en fonction 
de la nature, de la taille, de la complexité des activités, du profil de risque de l’institution 
financière et tenir compte de divers autres facteurs tels que la structure de propriété, la 
structure organisationnelle et les ressources disponibles. 
 
Il doit également permettre de coordonner les initiatives visant à améliorer les pratiques 
de gestion au sein de l’institution financière en lien avec des facteurs plus subjectifs 
comme sa culture et ses valeurs. Ainsi établi, le cadre de gouvernance permet d’aligner 
la stratégie et les objectifs à la culture de risque de l’institution et d’assurer une gestion 
saine et prudente de ses opérations en tout temps avec intégrité et en conformité avec 
les lois et règlements. 

 
De façon générale, un cadre de gouvernance efficace permet de s’assurer que les 
processus de gestion des risques et de contrôle fonctionnent adéquatement. Ceci 
nécessite une coordination rigoureuse entre trois groupes de fonctions distinctes se 
répartissant selon trois lignes de défense. 
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Première ligne de défense 
 
Les directions opérationnelles constituent la première ligne de défense responsable de 
la gestion quotidienne des risques puisque la conception et le pilotage des contrôles 
ainsi que leur intégration dans les systèmes et les processus s'effectuent sous leur 
supervision. À ce chapitre, leurs responsabilités consistent notamment à :  
 
 identifier, évaluer, gérer et contrôler les risques; 

 piloter l’élaboration et la mise en œuvre des procédures de contrôle interne; 

 surveiller l’application de ces procédures par leurs collaborateurs; 

 signaler les expositions aux risques en tenant compte de l’appétit pour le risque et 
des niveaux de tolérance aux risques de l’institution financière et des politiques et 
contrôles en la matière;  

 s'assurer que les activités soient compatibles avec les objectifs fixés. 
 
Les gestionnaires/directeurs opérationnels doivent également mettre en œuvre des 
mesures correctives permettant de pallier aux contrôles et processus déficients. Ils 
doivent aussi s’acquitter de leurs tâches conformément à la culture de risque promue 
par le conseil d’administration.  
 
Deuxième ligne de défense 

 
Ces fonctions de supervision sont créées par la haute direction pour s’assurer de la 
bonne conception, de l’efficacité et du fonctionnement adéquat de la première ligne de 
défense. Elles contribuent à la mise au point et/ou à la surveillance des contrôles au 
niveau des opérations. Elles varient selon la typologie et les caractéristiques des 
institutions financières. De façon générale, la deuxième ligne de défense devrait 
comprendre les fonctions de supervision visant notamment la gestion des risques, la 
conformité, les finances et, le cas échéant, l’actuariat16. 
 
Les responsabilités consistent notamment à :  
 
 supporter la haute direction à mettre au point des mécanismes de contrôle interne 

afin d’atténuer les risques;  

 surveiller l'adéquation et l'efficacité du contrôle interne; 

 émettre des directives et offrir des formations sur les processus de gestion des 
risques; 

 examiner la conformité à la législation et à la réglementation; 

 faire la reddition de comptes au conseil d’administration;  

 détecter les défaillances et y remédier en temps opportun. 

 

                                                
16

  Compte tenu de leur importance particulière pour l’encadrement prudentiel des institutions financières, 
les principales composantes de la deuxième ligne de défense relatives aux mécanismes de contrôle 
interne, aux fonctions de gestion de risques et de conformité font l’objet de sections distinctes de la 
présente ligne directrice. 
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Les fonctions de la deuxième ligne de défense doivent être indépendantes de la gestion 
des opérations. L’Autorité est consciente que la diversité au niveau de la nature, la taille, 
la complexité, et le profil des risques des institutions financières a un impact sur la 
composition et la structure de la deuxième ligne de défense et son degré 
d’indépendance. À titre d’exemple, certaines institutions financières pourraient assurer 
cette indépendance par une simple séparation de tâches ou par la mise en place de 
mécanismes à cet effet.  
 
Troisième ligne de défense17 
 

Indépendant des deux premières lignes de défense, l’audit interne est une fonction de 
supervision qui devrait fournir au conseil d’administration et à la haute direction, selon 
une approche axée sur les risques, une assurance globale et objective quant à 
l’efficacité de la gouvernance, des processus de gestion des risques et des mécanismes 
de contrôle interne et leur adéquation avec les activités de l’institution financière.  
 
Cette assurance globale couvre notamment :  
 

 l'efficience et l'efficacité des opérations;  

 la protection des actifs; 

 la fiabilité et l'intégrité des processus de divulgation;  

 la conformité aux lois, règlementations, normes, procédures et contrats;  

 toutes les composantes du référentiel de gestion des risques et de contrôle interne 
(environnement de contrôle, identification, évaluation et traitement des risques, 
information et communication, etc.);  

 l'ensemble de l'institution financière, des divisions, filiales, unités opérationnelles et 
fonctions. 

 
Tel qu’il a été noté précédemment, les trois prochaines sections traitent de façon plus 
détaillée du contrôle interne, de la gestion des risques et de la conformité. 
  

 

                                                
17 

 IIA POSITION PAPER. The Three Lines of Defense in Effective Risk Management and Control, 
January 2013. 
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4. Contrôle interne 
 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière mette en place des mécanismes de contrôle 
interne qui répondent aux objectifs établis et qui en favorisent la réalisation. 
 

 
Le contrôle interne est généralement défini comme l’ensemble des mécanismes de 
contrôle mis en place au sein de l’institution financière pour donner aux instances 
décisionnelles l’assurance raisonnable quant à l’atteinte des objectifs en matière: 
 

 d’efficacité et d’efficience des opérations;  

 de fiabilité et de transparence de l’information financière et non financière interne 
et externe;  

 de conformité aux lois, règlements et normes applicables.  
 
Le contrôle interne est une composante essentielle d’une gouvernance efficace puisqu’il 
permet, entre autres, de détecter les déficiences fonctionnelles, lesquelles pourraient 
être des sources importantes de risques pour une institution financière. Par conséquent, 
les mécanismes de contrôle qui la composent devraient être conçus et opérés pour 
assurer l’efficacité des politiques et processus clés de l’institution financière aux points 
de vue opérationnel, technologique et financier, la fiabilité des rapports comptables et 
financiers et la présence de mesures adéquates pour la gestion saine et prudente de 
l’institution financière.  
 
Étant donné que le contrôle interne implique le personnel en place à tous les paliers de 
l’institution financière, celui-ci doit être sensibilisé à l’importance des mécanismes le 
composant et recevoir, à cette fin, des communications claires de la part de la haute 
direction. Pour ce faire, il est essentiel que l’information pertinente soit identifiée, colligée 
et communiquée selon un format et dans les délais qui permettent aux personnes 
concernées d’assumer adéquatement leurs responsabilités. 
 
Cet exercice devrait permettre de s’assurer que les mécanismes de contrôle interne 
répondent adéquatement aux objectifs fixés par l’institution financière. Plus précisément, 
l’évaluation de l’efficacité des contrôles internes pourrait inclure, entre autres, les 
aspects suivants : 
 

 la stratégie adoptée relativement aux mécanismes de contrôle; 

 l’état d’avancement de son implantation; 

 l’information sur les ressources nécessaires à son fonctionnement; 

 l’état de la situation par secteur et unité d’affaires; 

 la description des problèmes et des déficiences rencontrés. 

 
Par ailleurs, tout en considérant la nature, la taille et la complexité des activités de 
l’institution financière, des mécanismes efficaces de contrôle devraient notamment 
couvrir les éléments suivants : 
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 la ségrégation appropriée des tâches, lorsque nécessaire; 

 les politiques d’approbation des décisions et l’exactitude des signataires autorisés; 

 la présence de contrôles adaptés à chacun des niveaux appropriés de 
l’organisation; 

 la formation relative au contrôle interne, particulièrement pour les employés ayant 
d’importantes responsabilités ou engagés dans des activités à haut risque; 

 la cohérence du contrôle interne dans son ensemble et pour chacun des 
mécanismes individuels; 

 les vérifications et tests effectués par des parties indépendantes (vérificateurs 
internes ou externes) quant à l’efficacité des mécanismes de contrôle en place.   

 
En ce qui a trait au conseil d'administration, celui-ci se voit généralement accorder un 
rôle précis, soit de procéder à l'évaluation périodique globale des mécanismes de 
contrôle interne et, conséquemment, à l'approbation des changements importants qui y 
sont apportés. Cette évaluation permet d’assurer que le fonctionnement répond 
adéquatement aux objectifs fixés par l’institution financière. 
 
Dans le cadre de l’examen du contrôle interne, le conseil d’administration pourrait, par 
exemple, fonder son évaluation sur les sources d’information suivantes : 
 
 les rapports de la haute direction portant en tout ou en partie sur le fonctionnement 

et la situation financière de l’institution financière, le système de gestion des 
risques, la conformité ainsi que tout autre mécanisme de contrôle ou dérogation à 
ceux-ci; 

 les rapports en provenance des fonctions de supervision; 

 les opinions fournies par les vérificateurs internes et externes en regard de la 
suffisance des contrôles mis en place par l’institution financière; 

 le rapport du vérificateur externe portant sur les états financiers vérifiés, incluant 
les communications avec la haute direction; 

 les points de vue sollicités par le conseil d’administration auprès des conseillers 
juridiques; 

 dans le cas des assureurs, le rapport de l’actuaire portant sur les provisions et 
réserves ainsi que l’examen dynamique de suffisance du capital (EDSC); 

 les recommandations, observations ou opinions émises par l’autorité de 
réglementation de l’institution financière. 

 
Le cas échéant, il appartient au conseil d’administration de s’assurer que la haute 
direction prend rapidement les mesures nécessaires pour corriger tout problème 
important décelé dans le cadre de cette évaluation et en assure un suivi approprié. 
 
La section suivante traite de la gestion des risques, une fonction importante de la 
deuxième ligne de défense et l’une des bases sur laquelle l’encadrement prudentiel de 
l’Autorité s’appuie.  
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5. Gestion des risques 
 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière mette en place un cadre de gestion des 
risques qui soit soutenu par une saine gouvernance impliquant le conseil d’administration et la 
haute direction. 
 

 
La gestion des risques est un processus structuré, cohérent et continu permettant 
d’identifier, d’évaluer, de gérer et de contrôler des évènements potentiels tout en 
rendant compte des opportunités et des menaces pouvant affecter la réalisation des 
objectifs prévus. Le but étant d’assurer, dans la mesure du possible, qu’une institution 
financière puisse atteindre ses objectifs. Une gestion des risques efficace assure un 
suivi rigoureux des risques les plus importants et prévoit une veille systématique des 
risques émergents. 
 
Pour ce faire, l’institution financière a tout avantage à se doter d’une gestion stratégique 
efficace, d’un système de gestion des opérations efficient et d’un mode d’évaluation 
proactif et intégré des risques. Il importe également de mentionner que dans le cas des 
institutions membres d’un groupe, la fonction de gestion intégrée des risques18 pourrait 
être déjà présente au sein du groupe et ne pas nécessiter la création d’une fonction de 
supervision indépendante supplémentaire au sein de l’entité. 
 
Quoi qu’il en soit, comme fonction de deuxième ligne de défense, il importe que la 
personne responsable de la gestion des risques : 

 soit indépendante des unités d’affaires liées à la prise de risques; 

 dispose des pouvoirs et des ressources pour obtenir toutes les informations 
nécessaires au suivi et à la gestion des risques; 

 ait la capacité d’influencer les décisions stratégiques relatives à la prise de 
risques; 

 ait libre accès au conseil d’administration. 
 
Des procédures efficaces et efficientes en ce qui a trait à la gestion des risques 
devraient permettre : 
 
 la prise en charge des risques actuels et émergents; 

 de fixer l’appétit pour le risque et les niveaux de tolérance aux risques en fonction 
des objectifs stratégiques et la disponibilité du capital et d’assurer la surveillance 
de la position de l’institution financière sur la base des variables préalablement 
approuvées. 

 

 

                                                
18

  La Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques de l’Autorité, effective depuis le 1
er 

avril 2009 et 
révisée le 1

er
 mai 2015, apporte davantage de détails quant à la gouvernance de cette fonction en 

précisant les rôles et responsabilités du conseil d’administration, de la haute direction et du chef de la 
gestion des risques. 
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En somme, il est essentiel que l’institution financière soit en mesure d’identifier tous les 
risques importants auxquels elle est exposée, d’évaluer les répercussions potentielles et 
de mettre en place des mesures pour les gérer efficacement.  
 
Ainsi, la mise en place d’une gouvernance efficace au sein de l’institution financière est 
tributaire de la contribution de divers dispositifs. Au contrôle interne et à la gestion de 
risque précédemment abordés s’ajoute la conformité, une des assises importantes de 
notre encadrement et autre importante fonction de la deuxième ligne de défense.   
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6. Conformité 
 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière mette en place une fonction de conformité

19
 

chargée d’établir une politique et des procédures de gestion de la conformité à l’égard des 
exigences légales, réglementaires et normatives qui couvrent l’ensemble de ses activités et 
d’en assurer la mise à jour périodique. 
 

 
Une fonction de conformité20 indépendante des activités qu’elle supervise est une des 
composantes clés de la deuxième ligne de défense de l’institution financière et une base 
essentielle de sa gestion saine et prudente. Cette fonction devrait idéalement relever 
d’un agent de la conformité ou, à défaut de l’existence d’un tel poste, d’un membre de la 
haute direction.  
 
La haute direction doit mettre en œuvre un cadre de gestion de la conformité approuvé 
par le conseil d'administration. Ce cadre contient les principes de base permettant 
d’identifier, d’évaluer, de gérer, d’atténuer, de surveiller et de communiquer le risque de 
réglementation21 à travers tous les niveaux de l'institution financière. Ceci permet 
d’assurer le maintien des connaissances à l’égard des exigences réglementaires en 
vigueur et de veiller à ce que l’institution financière opère avec intégrité et dans le 
respect de ses obligations légales. 
 
La fonction de conformité a également un rôle d'information, de formation et de conseil, 
tant vis-à-vis du conseil d’administration et de la haute direction qu'auprès du personnel 
et surtout des employés impliqués dans des activités à haut risque. La fonction de 
conformité devrait : 
 
 informer le conseil d'administration et la haute direction sur la conformité de 

l’institution financière aux lois, aux règles, aux normes, des lacunes décelées et 
des derniers développements en la matière; 

 aider à sensibiliser et à former le personnel sur les questions de conformité; 

 agir comme un point de contact central pour les requêtes de conformité des 
membres du personnel; 

 fournir des conseils au personnel sur la mise en œuvre appropriée des lois, règles 
et normes sous la forme de politiques, directives, procédures et autres documents.  

 

 

                                                
19

  La Ligne directrice sur la conformité de l’Autorité, effective depuis le 1
er

 avril 2009, apporte davantage 
de détails en regard de cette fonction et précise les rôles et responsabilités du conseil d’administration 
et de la haute direction 

20
  Une fonction de conformité n’est pas forcément une unité particulière au sein de l’institution financière. 

En effet, le personnel chargé de la conformité peut être impliqué dans des unités opérationnelles et 
rendre compte à la direction responsable de l’activité en question. Il importera toutefois que ces unités 
puissent, le cas échéant, rendre compte au chef de la conformité, lequel devrait être indépendant de la 
gestion des opérations. 

21 
 AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la conformité, avril 2009. Risque de 

non-conformité aux lois, règlements, lignes directrices et normes auxquels l’institution financière est 
assujettie. 
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Pour être efficace, la fonction de conformité devrait avoir l'autorité suffisante, le 
positionnement hiérarchique adéquat, l'indépendance par rapport à la gestion des 
opérations, les ressources nécessaires et le libre accès au conseil d’administration. 
 
Cette fonction de conformité devrait être confiée à un membre de la haute direction, ou à 
défaut, à  une personne détenant un niveau d'autorité suffisant pour assurer son 
indépendance. 
 
Afin de s’assurer de l’efficacité globale des fonctions de première et deuxième lignes de 
défense, il est nécessaire de se doter d’une troisième ligne de défense, rôle joué par la 
fonction d’audit interne et objet de la prochaine section. Cette section aborde également 
le rôle des auditeurs externes qui constituent, à l’égard de l’information financière en 
particulier, un renforcement objectif et indépendant de la troisième ligne de défense.  
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7. Fonctions d’audit 
 

 Audit interne 7.1
 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière mette en place une fonction d’audit interne 
indépendante en mesure de lui fournir une assurance globale et objective quant à l’efficacité 
de la gouvernance, des processus de gestion de risques et des mécanismes de contrôle 
interne et leur adéquation avec les activités de l’institution financière. 
 

 
Une fonction indépendante d’audit interne efficace et efficiente constitue la troisième 
ligne de défense du cadre de gouvernance dans la mesure où elle donne à l’institution 
financière une assurance globale et objective sur le degré de maîtrise de ses opérations, 
lui apporte ses conseils pour renforcer leur efficacité et contribue à créer de la valeur 
ajoutée. 

En matière de gouvernance, l’audit interne doit réaliser des évaluations indépendantes 
et objectives de la conception, de l’adéquation et de l’efficacité opérationnelle des 
processus et formuler des recommandations appropriées en vue de leur amélioration. 
Le but étant de fournir une assurance raisonnable au conseil d’administration et à la 
haute direction que ces processus sont conçus adéquatement, fonctionnent 
correctement et répondent aux objectifs suivants : 

 promouvoir des règles d'éthique et des valeurs appropriées au sein de l'institution 
financière;  

 garantir une gestion efficace des performances de l'organisation, assortie d'une 
obligation de rendre compte;  

 communiquer aux services concernés de l'organisation les informations relatives 
aux risques et aux contrôles;  

 fournir une information adéquate au conseil d’administration, à la haute direction, 
aux auditeurs externes, voire même aux auditeurs internes eux-mêmes, et assurer 
une coordination de leurs activités22. 

 
Qui plus est, l’audit interne doit évaluer l’efficacité et la pertinence des processus de 
gestion des risques et des mécanismes de contrôle interne et encourager leur 
amélioration continue, y compris l’atteinte des objectifs dans ces deux domaines par les 
fonctions composant les première et deuxième lignes de défense. 
 
Pour que l’audit interne puisse jouer efficacement son rôle de troisième ligne de 
défense, il devrait bénéficier d’un double rattachement hiérarchique au plus haut niveau 
afin d’asseoir son indépendance et conforter son objectivité au sein de l’institution 
financière. Selon les Normes internationales d’audit, cette fonction doit être rattachée 

 

                                                
22

  INSTITUT DES AUDITEURS INTERNES. Norme de fonctionnement 2110.  
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sur le plan fonctionnel au conseil d’administration et/ou au comité d’audit et sur le plan 
administratif23 à la haute direction24.  
 
Pour que l’audit interne puisse contribuer activement à l’efficacité du dispositif de 
gouvernance de l’institution financière, certaines conditions touchant son indépendance 
organisationnelle dans ses relations avec le conseil d’administration et la haute direction 
doivent être respectées. À ce chapitre, l’audit interne devrait pouvoir : 
 
 communiquer de manière directe et régulière avec le conseil d’administration et/ou 

le comité d’audit et lui rendre compte directement25; 

 rendre compte à un membre suffisamment haut placé de la direction générale pour 
promouvoir l’indépendance et assurer un large périmètre d’audit; 

 accéder aux documents, aux personnes et aux biens nécessaires à la réalisation 
de ses missions; 

 coordonner ses travaux avec ceux des auditeurs externes pour éviter la 
duplication des efforts et maximiser l’efficacité; 

 se doter des ressources nécessaires possédant les connaissances et les 
compétences indispensables à l’exercice de ses responsabilités  

 effectuer son travail librement, objectivement et rendre des jugements impartiaux 
en ne permettant pas aux auditeurs: 
 
 de s’impliquer dans des fonctions de gestion ou d’être responsables des 

opérations; 

 d’évaluer des activités pour lesquelles ils ont exercé une autorité ou étaient 
responsables l’année précédente; 

 de subordonner leur jugement à celui d’autrui sur des questions d’audit; 

 de se mettre dans des situations de conflits d’intérêts potentiels ou réels. 

Bien que l’Autorité reconnaisse que le niveau de maturité des processus de 
gouvernance au sein des institutions financières, que le rôle organisationnel de la 
fonction d’audit interne et les qualifications des auditeurs sont tous des facteurs 
influençant l’activité d’audit en matière de gouvernance, la mise en place d’une fonction 
d’audit interne devrait figurer parmi les règles de saine gouvernance de toute institution 
financière. 

D’une part, il est nécessaire de mentionner que dans le cas des institutions membres 
d’un groupe, la fonction d’audit interne pourrait déjà être présente au sein du groupe et 
ne pas nécessiter la création d’une fonction supplémentaire. D’autre part, lorsqu’une 

 

                                                
23 

 La haute direction devrait faciliter à l’audit interne ses opérations quotidiennes telles que : la 
budgétisation, la comptabilité, l’administration des ressources humaines, les communications internes, 
la gestion des règles et procédures, etc. 

24 
 INSTITUT DES AUDITEURS INTERNES. Norme de qualification 1100. 

25 
 Le responsable de l’audit interne devrait se réunir en privé avec le conseil d’administration et/ou le 

comité d’audit au moins une fois par an sans la présence de la haute direction. Il devrait aussi leur 
confirmer annuellement son indépendance au sein de l’institution financière.  
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partie ou la totalité de la fonction d’audit interne est impartie, ou lorsque la supervision 
indépendante est assurée par une fonction autre que l’audit interne, il incombe tout de 
même au conseil d’administration d’en surveiller le rendement afin d’obtenir une 
assurance raisonnable quant à l’efficacité de ses processus et activités. 

 Auditeurs externes 7.2
 
Les auditeurs externes jouent un rôle vital dans le maintien de la confiance des 
consommateurs à l’égard de l’information financière en évaluant les risques d’anomalies 
significatives, notamment au niveau des assertions et des états financiers (fraudes, 
erreurs, etc.), et en s’assurant que ces derniers soient préparés et divulgués 
conformément aux règlements et aux principes comptables applicables. 
 
Sur la base des meilleures pratiques en la matière, les auditeurs externes devraient : 
 
 faire l’objet d’une supervision et d’une évaluation de la part du comité 

d’audit/conseil d’administration en ce qui a trait à la qualité et à l’efficacité de leurs 
travaux; 

 faire l’objet d’une rotation continue pour éviter d’être dans des situations pouvant 
affecter leur indépendance et leur objectivité; 

 être désignés, reconduits, résignés, supervisés, évalués et rémunérés à la suite 
d’une décision du comité d’audit/conseil d’administration; 

 posséder les compétences et l’intégrité nécessaires pour mener à bien leur 
mandat global; 

 pouvoir communiquer directement avec le comité d’audit/conseil d’administration, 
sans la présence de la haute direction; 

 bénéficient d’un accès libre aux personnes et informations pour conduire ses 
mandats d’audit; 

 coordonner leurs travaux avec ceux des auditeurs internes afin d’éviter la 
duplication des tâches et optimiser l’efficacité. 

 
Sous réserve d’une coordination efficace, les auditeurs externes peuvent être 
considérés comme une ligne de défense additionnelle26 fournissant au conseil 
d’administration, à la direction générale et aux actionnaires une assurance 
complémentaire à celle présentée par les auditeurs internes. 
  

 

                                                
26

  Les auditeurs externes, de même que les régulateurs, jouent un rôle important dans le dispositif global 
de gouvernance et de contrôle d’une institution financière. À cet égard, ils peuvent être considérés 
comme une quatrième ligne de défense (BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Occasional 
Paper No 11. The "four lines of defence model" for financial institutions, December 2015).  
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8. Politique de rémunération 
 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière mette en œuvre des pratiques de 
rémunération qui n’induisent pas une prise de risques excessive ou inappropriée et qui 
tiennent compte des intérêts à long terme de l’institution et de ses parties prenantes. 
 

 
De saines pratiques de rémunération font partie intégrante de la bonne gouvernance de 
toute institution financière. L’adoption et la mise en œuvre d’une politique de 
rémunération ne vise pas à restreindre indûment, ni à réduire la capacité d’attirer et de 
retenir les personnes qualifiées en prescrivant une forme particulière ou un niveau de 
rémunération. En considérant la rémunération comme un élément faisant partie d’une 
gestion efficace des risques, l’Autorité vise plutôt à promouvoir l’adoption par l’institution 
financière d’une politique de rémunération qui tient compte de son appétit pour le risque 
et de ses intérêts à long terme afin d’éviter une prise de risques excessive. 
 
Il est de la responsabilité du conseil d’administration de s’assurer que la politique de 
rémunération soit suffisamment englobante pour s’appliquer aux membres du conseil et 
de la haute direction, aux personnes responsables des fonctions de supervision et aux 
employés jouant un rôle clé dans la prise de risques. 
 
Le conseil d’administration devrait posséder les compétences nécessaires pour prendre 
des décisions éclairées et indépendantes quant à la pertinence de la politique de 
rémunération. Ces compétences, que ce soit par le biais d’un comité de rémunération 
ou non, nécessitent, d’une part, une compréhension suffisante du lien entre la prise de 
risques et la rémunération et, d’autre part, la participation de personnes ne faisant pas 
partie de la haute direction de façon à promouvoir l’objectivité du processus décisionnel. 
 
En somme, le conseil d’administration devrait être satisfait de la cohérence globale de la 
politique de rémunération de l’institution avec son appétit pour le risque, ses niveaux de 
tolérance aux risques et ses intérêts à long terme. À cette fin, une attention particulière 
devrait être accordée à certaines composantes concernant la rémunération, 
notamment : 
 
 la proportion des composantes fixes et variables; 

 l’utilisation de critères de performance; 

 la structure de la rémunération des employés clés impliqués dans la prise de 
risques; 

 la rémunération individuelle des membres du conseil et de la haute direction; 

 la publication de rapports ou la divulgation concernant les pratiques de 
rémunération de l’institution. 

 
De plus, le conseil d’administration devrait s’assurer que les personnes impliquées dans 
l’établissement de la politique de rémunération interagissent étroitement avec les 
responsables de la gestion des risques afin de promouvoir l’alignement des risques avec 
la rémunération variable dans toute l’organisation.  
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Toutefois, afin de préserver l’intégrité et l’objectivité du personnel impliqué dans les 
fonctions de supervision et d’atténuer le risque potentiel de conflit d’intérêts, la 
rémunération de ces personnes devrait : 
 
 être principalement basée sur la réalisation effective des objectifs appropriés à leur 

fonction de supervision; 

 le cas échéant, ne pas être liée à la performance des unités d’affaires soumises à 
leur supervision mais davantage à la performance globale de l’institution; 

 être globalement adéquate et suffisamment intéressante pour attirer et retenir des 
individus ayant les compétences, connaissances et expertises requises pour 
exercer leur fonction; 

 si cette fonction est impartie27, qu’elle soit compatible avec les objectifs et les 
paramètres de la politique de rémunération existante. 

 
Enfin, lorsque des éléments de rémunération variable sont présents, ceux-ci devraient 
être établis en utilisant des mesures de performance qui considèrent la création de 
valeur à long terme et l’horizon temporel des risques auxquels l’institution peut être 
exposée tout en évitant de créer des incitatifs pouvant mener à une prise de risque 
inappropriée. À cette fin, les critères de performance applicables aux éléments variables 
de la rémunération devraient : 
 
 être clairement définis et mesurables objectivement; 

 être fondés sur des critères financiers et non financiers, selon les cas; 

 prendre en compte non seulement la performance de l’individu, mais également 
celle de l’unité d’affaires, le cas échéant, et les résultats globaux de l’institution 
financière; 

 n’utiliser la croissance ou le volume en tant que critères que s’ils sont jumelés à 
d’autres critères de performance. 

 
En définitive, pour être efficace et prévenir les conflits d’intérêt, l’établissement de la 
politique de rémunération devrait être indépendant puis renforcé par une supervision 
objective de son application. 
  

 

                                                
27 

 AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion des risques liés à 
l’impartition, décembre 2010. 
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9. Divulgation et transparence 
 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière divulgue les principaux aspects de son cadre 
de gouvernance et soit suffisamment transparente envers toutes les parties prenantes en 
considération de la nature de leurs activités. 
 

 
La divulgation visée devrait permettre aux parties prenantes d’apprécier la structure de 
gouvernance de l’institution financière. Le véhicule utilisé pour ce faire importe peu, la 
transparence demeure le critère essentiel d’une divulgation satisfaisante. L’institution 
pourrait utiliser son rapport annuel, son site web ou tout autre support dans la mesure 
où cette communication est faite efficacement et en temps opportun, permettant ainsi un 
jugement éclairé de la part des parties prenantes quant à la capacité du conseil 
d’administration et de la haute direction à gouverner l’institution financière.  
 
Pour assurer cette transparence, sous réserve d’information de nature commercialement 
sensible et des obligations de confidentialité applicables, la stratégie de communication 
de l’institution financière devrait inclure l’information pertinente et utile à la 
compréhension des éléments clés de la gouvernance de l’institution. Par conséquent, la 
divulgation d’informations officielles telles que la situation financière, la performance et 
la structure de l’institution devrait être prise en compte. De plus, tout événement ou 
autre information d’importance significative pouvant affecter un ou plusieurs participants 
au marché devrait également être divulgué dès que possible, à l’intérieur des délais 
prescrits par les exigences réglementaires. 
 
En règle générale, la divulgation d’information devrait être suffisamment complète et 
détaillée pour que les parties prenantes soient en mesure de se faire une opinion claire 
sur la performance de l’institution en lien avec sa capacité à exercer une saine 
gouvernance. Par conséquent, à titre de bonnes pratiques, la divulgation devrait 
également inclure des éléments tels que l’information sur les objectifs stratégiques, la 
structure organisationnelle, la qualification des membres du conseil d’administration, la 
politique de rémunération, l’actionnariat et les droits de vote, les principales affiliations et 
alliances ainsi que les transactions importantes entre parties liées. 
 
De plus, afin de répondre à la volonté de transparence, la divulgation pourrait également 
porter sur certains éléments tels que les critères d’indépendance retenus et appliqués 
pour les principaux postes de responsabilité, les règles de conflits d’intérêts, les 
systèmes de gestion des risques, le contrôle interne et la mention d’événements 
survenus au cours de la période de référence. 
 
Enfin, dans l’exercice de sa fonction de surveillance, l’Autorité pourrait chercher à 
obtenir des informations additionnelles pouvant inclure des éléments sensibles, tels que 
l’évaluation par le conseil d’administration du cadre de gouvernance, les rapports d’audit 
interne et des détails sur la structure de rémunération, particulièrement en lien avec la 
prise de risque. 
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Surveillance des pratiques de gestion saine et prudente 
 
En lien avec sa volonté de favoriser l’instauration de pratiques de gestion saine et 
prudente au sein des institutions financières, l’Autorité entend procéder, dans le cadre 
de ses travaux de surveillance, à l’évaluation du degré d’observance des principes 
énoncés à la présente ligne directrice en considérant les attributs propres à chaque 
institution. De même, l’efficacité et la pertinence des stratégies, politiques et procédures 
mises en place ainsi que la qualité de la supervision et le contrôle exercés par le conseil 
d’administration et la haute direction seront évalués. 
 
Les pratiques en matière de gestion des risques évoluent constamment. L’Autorité 
s’attend à ce que les instances décisionnelles de l’institution financière connaissent les 
meilleures pratiques en la matière et se les approprient, dans la mesure où celles-ci 
répondent à leurs besoins. 
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Preamble 
 

The Autorité des marchés financiers ("AMF") establishes guidelines setting out its 
expectations with respect to a financial institution’s legal requirement to follow sound and 
prudent management practices. These guidelines therefore cover the interpretation, 
execution and application of this requirement.  
 
The AMF favours a principles-based approach rather than a specific rules-based 
approach. As such, the guidelines provide financial institutions with the necessary 
latitude to determine the requisite strategies, policies and procedures for implementing 
these management principles and to apply sound practices based on their nature, size 
and the complexity of their activities. In this regard, the guidelines illustrate how to 
comply with the principles described.   

 

 
AMF Note 
 
The AMF considers governance, integrated risk management and compliance (GRC) as the 
foundation stones for sound and prudent management and sound commercial practices of 
financial institutions and, consequently, as the basis for the prudential framework provided by the 
AMF. 
 
This guideline forms part of that approach and sets out the AMF’s expectations regarding 
governance practices. 
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Scope  
 
This Governance Guideline is intended for insurers of persons (life and health), damage 
insurers, portfolio management companies controlled by an insurer, financial services 
cooperatives as well as trust and savings companies, which are governed by the 
following Acts:  
 

 An Act respecting insurance, CQLR, c. A-32; 

 An Act respecting financial services cooperatives, CQLR, c. C-67.3; 

 An Act respecting trust companies and savings companies, CQLR, c. S-29.01.  
 
This guideline applies to financial institutions operating independently as well as to 
financial institutions operating as members of a financial group.1 As regards financial 
services cooperatives and mutual insurance associations2 that are members of a 
federation, the standards or policies adopted by the federation should be consistent with 
- and even converge on - the principles of sound and prudent management as detailed 
in this guideline. 
 
The generic terms “financial institution” and “institution” refer to all entities covered by 
the scope of this guideline. 
  

 

                                                
1
 For purposes of this guideline, “financial group” refers to any group of legal persons composed of a 

parent company (financial institution or holding company) and legal persons affiliated therewith. 
2
      Mutual insurance associations are damage insurers covered by this guideline. 
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Coming into effect and updating 
 
This Governance Guideline has been in effect since April 1, 2009. 
 
With respect to the legal requirement of institutions to follow sound and prudent 
management practices, the AMF expects each institution to have developed strategies, 
policies and procedures based on its nature, size, complexity and risk profile, and to 
have adopted the principles underlying this guideline since April 1, 2011. 
 
The Governance Guideline has been updated to July 1, 2016 to reflect the evolution of 
principles of sound and prudent management emanating from international bodies 
involved with governance. If an institution has already set up such a framework, the AMF 
may verify whether such a framework enables it to comply with the legal requirements. 
 
As mentioned in the original version of this Guideline, developments in governance and 
the AMF’s observations in the course of its supervision could lead to other changes to 
this Guideline. 
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Introduction 
 

In the financial products and services industry, which depends on the confidence of 
consumers, sound governance is crucial. It constitutes the cornerstone of sound and 
prudent management.  
 
With this in mind, the AMF wishes to ensure that financial institutions adopt sound 
governance practices by adopting and promoting a corporate culture based on ethical 
behaviour and accountability for boards of directors and senior management. 
 
Corporate culture refers to the common values and standards that define a business and 
influence its mindset, conduct and the actions of all its staff. A good corporate culture is 
therefore essential to the viability of a financial institution, which fundamentally depends 
on the confidence of consumers. Conversely, a culture that has deficiencies can cause 
serious harm and damage an institution’s reputation to the point where its viability is 
jeopardized. 
 
The core principles and guidance published by the Basel Committee on Banking 
Supervision3 and the International Association of Insurance Supervisors4 clearly explain 
the need for financial institutions to implement sound governance practices and, for 
regulatory authorities, to provide them with the frameworks necessary to do so. 
 
The AMF adheres to the principles and guidance published by international bodies that 
foster sound and prudent management practices. Pursuant to the authority conferred 
upon it under various sector-based statutes5, the AMF is issuing this guideline to 
explicitly inform financial institutions of its expectations regarding governance. 

 
 

 

                                                
3  

Basel Committee on Banking Supervision, Bank for International Settlements. Corporate Governance 
Principles for Banks (Guidelines), July 2015. 

4 
 International Association of Insurance Supervisors. Insurance Core Principles, November 2015. 

5  
An Act respecting insurance, CQLR, c. A-32, sections 325.0.1 and 325.0.2; 

 An Act respecting financial services cooperatives, CQLR, c. C-67.3, section 565; 

 An Act respecting trust companies and savings companies, CQLR, c. S-29.01, section 314.1. 
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1. Governance of a financial institution 
 
 
The AMF expects financial institutions to have efficient and effective governance based on a 
corporate culture which takes into account the long-term interests of the financial institution and 
its customers. 
 

 
Efficient and effective governance is the cornerstone of the sound and prudent 
management of a financial institution. 
 
This section gives an overview of the aspects the AMF considers essential to ensure 
effective and efficient governance of a financial institution. These components are 
described in detail in the following sections. They are primarily: a description of the roles 
and responsibilities of the board and senior management, a formal governance 
framework, internal controls, supervisory6and audit responsibilities, a remuneration 
policy and the transparent disclosure of information to all stakeholders. 
 
In general terms, governance describes the administrative organization of an institution 
for the purpose of achieving its objectives, guiding it and managing its risks. To ensure 
the exercise of effective and efficient governance, it is essential that the roles and 
responsibilities of members of the board of directors and senior management be clearly 
defined, and more specifically as they relate to a corporate culture which reflects its 
fundamental values. 
 
Efficient and effective governance involves implementing a formal operating structure, 
monitoring and accountability through policies, procedures and information systems that 
help organize and oversee the management of the financial institution. 
 
Efficient and effective governance requires risk management and control mechanisms 
throughout the organization’s various sectors and levels, which entails a rigorous and 
coordinated approach. In this regard, the three lines of defense model7 is suitable for all 
types of financial institutions and can be adapted according to their nature, size, 
complexity and risk profile. It provides a reliable structure which allows a distinction to 
be drawn between the roles and responsibilities of everyone involved. Using this model, 
financial institutions can delegate and coordinate the risk management and control 
functions according to a systematic approach based on the three lines of defense: 
 

 The first line of defense corresponds to functions related to controls and corrective 
action by managers who have day-to-day ownership and management of risk and 
control. 

 The second line of defense includes various risk management and compliance 
functions that include finance and actuarial practices, where applicable. 

 

                                                
6
  In particular finance, risk management, compliance and, where applicable, actuarial practices. 

7
  The institute of Internal auditors. Leveraging COSO across the Three Lines of Defense, July 2015. 
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 The third line of defense, internal auditing, provides independent, objective 
assurance regarding the overall effectiveness of risk management, control and 
governance processes. 

 
Compensation is another important and intrinsic aspect of good governance for a 
financial institution and it is therefore expected that financial institutions will adopt a 
remuneration policy for board members, senior management, executives with 
supervisory functions and employees with key roles in risk-taking. The policy should be 
articulated in such a manner that does not encourage excessive risk-taking and 
consider the financial institution’s long-term interests. 
 
Lastly, sound governance involves a financial institution disclosing the main aspects of 
its governance framework and being sufficiently transparent toward all interested parties 
to allow them to assess the institution’s effectiveness and performance  
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2. Role and responsibilities of the board of directors and senior 
management  

 
 
The AMF expects the roles and responsibilities of the board of directors and senior management 
to be clearly defined and separate to ensure that their members act with integrity, competently 
and independently. 
 

 
The very nature of a financial institution, its role in the economy and the type of risks 
related to its operations are areas where officers must have a high level of expertise, the 
necessary qualifications and a good sense of judgment. In addition to these aptitudes 
necessary for the sound management of a financial institution, directors and senior 
management must also perform their functions with integrity. The AMF’s expectations 
regarding these aspects are clearly described in a separate guideline8. 
 
The AMF also expects a majority of board members to be independent. The notion of 
independence is characterized by the ability of board members to collectively or 
individually exercise objective and impartial judgment over the financial institution's 
affairs without undue influence from senior management or third parties. Where 
directors are not independent, the institution should document the procedures used to 
foster open discussion and unbiased judgment. 
 
The stability and effectiveness of a financial institution depend first and foremost on the 
accountability of directors and senior management. Particular attention should therefore 
be paid to the quality of the monitoring and control carried out by senior management 
and the board of directors when policies are developed and strategic decisions made. 
Managing a financial institution requires an in-depth understanding of the entity, the 
environment in which it operates, its sectors of activity and its risk profile. This 
knowledge may also encompass areas such as the nature of risk, regulation, lines of 
business, products, and accounting and/or actuarial principles. From this perspective, it 
would seem essential for financial institutions to set out their intentions with respect to 
succession planning and remuneration for key management positions in a policy or 
other document. 
 

 Role and responsibilities of the board of directors9 2.1
 
The board of directors supervises the tasks carried out by senior management. As such, 
it must ensure that effective governance mechanisms are implemented, in particular by 
taking into consideration the relevant reports by senior management resulting from the 
application of these mechanisms. In this regard, the board of directors must also ensure 
that the roles and responsibilities given to board members, senior management and 
individuals performing a supervisory role at the institution are clearly defined in order to 
foster an adequate separation of supervisory responsibilities from management 
responsibilities. 
 

 

                                                
8
  Guideline Governing Integrity and Competency Criteria, June 2012. 

9 
 “Board” may refer to a committee to which certain functions have been delegated. 
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The board of directors must be composed of members whose qualifications and skills 
meet the requirements of their position. The board’s mission must be provided in writing 
and cover the roles and responsibilities assigned to board members.  
 
Although the board members are collectively responsible for the decisions made and 
the financial institution’s results, the chair of the board plays a key role in ensuring that 
the institution runs smoothly. In this regard, to ensure the board of directors remains 
independent and can effectively fulfil its duties, it is important that the role of chair of the 
board be separate from that of the institution’s president and chief executive officer.  
 
Elected by a majority of the board members, the chair should have the trust of his or her 
colleagues as well as the executives, managers and, where applicable, the institution’s 
partners or shareholders. The chair must provide leadership by presiding meetings 
where discussions are free and transparent, allowing everyone to put forward their 
points of view. From this perspective, the chair must exercise good judgement in dealing 
with potentially diverging opinions within time constraints while ensuring rapid and 
informed decision-making. 
 
Under sound governance practices, board members are also urged to conduct a regular 
assessment of the work carried out by the board and its committees as well as a self-
assessment. This type of exercise maintains and strengthens the effectiveness of the 
board of directors. 
 
The board of directors is generally responsible for setting up a corporate culture, 
governance framework and strategic objectives in keeping with the financial institution’s 
long-term interests. 
 
More specifically, the customary roles and responsibilities of the board of directors are 
to: 
 
 actively participate in the choice, review and assessment of objectives, strategies 

and business plans; 

 obtain reasonable assurance on a regular basis that the financial institution 
maintains control over its environment and risk management; 

 review and approve policies developed for supervisory functions, major initiatives 
and significant activities10; 

 review and approve the organizational structure and governance framework; 

 ensure that its members, senior management and individuals with supervisory 
functions act with integrity and are competent11; 

 develop and approve a remuneration policy for board members, senior 
management and other key positions that is in line with the institution’s long-term 
interests; 

 

                                                
10

  An activity is considered significant where it contributes to the achievement of the institution’s 
objectives and strategies.  

11  Autorité des marchés financiers. Guideline Governing Integrity and Competency Criteria, June 2012 
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 undertake succession planning for board members, senior management and other 
key positions; 

 regularly review the financial institution’s performance as it relates to its 
objectives, strategies and business plans. 

 
Audit Commitee12 
 
Legislation13 requires financial institutions to set up an audit committee within the board 
of directors. The main functions of this committee generally consist in reviewing the 
financial statements and the internal control and risk management mechanisms14 
implemented by senior management to ensure that the principal risks are properly 
managed and reported to the relevant persons.  
  
Along the same lines, the audit committee should:  

 be separate from the other committees; 

 be chaired by a person who is independent and is not the chair of the board of 
directors or any other committee; 

 be made up exclusively of independent or non-executive members; and 

 include members who, for example, have experience in audit practices, financial 
information, accounting or risk management. 

It is expected that the audit committee will obtain independent and objective assurance 
of the effectiveness of the governance, risk management and internal control processes, 
primarily from the internal audit but also from the external audit, especially with respect 
to the financial statements. To do so, the audit committee should: 
 

 verify the auditors’ independence and objectivity vis-à-vis senior management; 

 promote an environment conducive to transparent discussions between senior 
management and the auditors; 

 understand the audit strategy and ensure that the main audit risks are taken into 
account15; 

 oversee the auditors’ work and assess the effectiveness of the audit. 

 surveiller les travaux des auditeurs et évaluer l’efficacité de l’audit. 
 
The audit committee’s obligations regarding the internal audit are generally to: 
 

 

                                                
12

  The term covers both comité de vérification and comité d’audit in French. 
13

  An Act respecting insurance, CQLR, c. A-32, section 298.1; 

  An Act respecting financial services cooperatives, CQLR, c. C-67.3, section 253.1; 

  An Act respecting trust companies and savings companies, CQLR, c. S-29.01, section 282. 
14

  These two functions could also be assumed by a risk management committee if such a committee 
exists. 

15
  The risk of the auditors coming to improper conclusions and giving erroneous opinions based on their 

work. 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 136

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 DRAFT 
 

 

Governance Guideline  11 

Autorité des marchés financiers  July 2016 

 approve and review the internal audit charter setting forth the mission, powers and 
duties of the internal auditing function;  

 approve the internal audit plan based on risk; 

 approve the budget and provisional internal audit resources; 

 approve appointment, renewal, dismissal and remuneration decisions involving 
the person in charge of the internal audit; 

 ensure it receives information provided by the person in charge of the internal 
audit regarding progress on the audit plan or any other issue involving the internal 
audit; 

 ask senior management and the person in charge of the internal audit for 
information to help determine whether the internal audit framework and resources 
are adequate. 

 
By maintaining a good relationship with the internal audit, the audit committee will be 
able to ensure that its charter, activities and procedures are appropriate, understood 
and always meet its needs and those of the board of directors. 
 
As regards external audits, the audit committee should, in general terms, be responsible 
for the following: 
 

 scope of the audit plan;  

 skills and resources of the external auditor; 

 recommendations concerning the appointment, renewal, removal and 
remuneration of the external auditor; 

 periodic review of the effectiveness and quality of the work performed by the 
external auditor; 

 independence of the auditor as well as the auditor's internal quality control 
practices and policy; 

 compliance with accounting and actuarial practices as well as assurance that they 
are conservative and appropriate; 

 ensuring receipt of all material correspondence between the external auditor and 
senior management regarding audit findings, in accordance with current Canadian 
generally accepted accounting principles; 

 quality of the financial statements, including a fair presentation of the institution’s 
financial position. 

 
The audit committee should also be able to meet regularly with the persons involved in 
the internal audit, risk management, compliance, actuarial practices, etc. It should also 
set up a private meeting with them at least once a year which senior management does 
not attend in order to confirm their independence within the financial institution and 
discuss certain issues and any points of disagreement with senior management, among 
other things. 
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2.2 Senior management’s roles and responsibilities 
 
Senior management generally carries out all functions related to the management and 
operation of the organization in a manner which is consistent with the strategy, risk 
appetite and tolerance, and policies approved by the board of directors. 
 
Senior management of a financial institution plays a key role in the governance 
structure. It is not only the architect of the systems and processes essential to the 
governance framework, it also ensures that the various management and reporting 
mechanisms are effective.  
 
The main roles and responsibilities of senior management are to: 

 
 plan, conduct and control the financial institution’s activities; 

 develop strategies, business plans, operational objectives, organizational structure 
and controls; 

 ensure that the organizational structure and control measures are effective and 
regularly report to the board of directors; 

 develop policies for approval by the board of directors; 

 develop and promote sound management and governance practices; 

 promote a corporate culture based on ethical conduct, sound risk management 
and compliance practices, and the fair treatment of consumers; 

 monitor the achievement of operational objectives, strategies and plans approved 
by the board of directors. 

 
A financial institution’s decision-making bodies are the pillars on which a formal 
governance structure that meets the AMF’s expectations stands. The following section 
describes the requirements for setting up such a governance framework.  
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3. Governance framework 
 
 

The AMF expects financial institutions to develop and set up a governance framework 
based on their nature, size, complexity and risk profile. 
 

 
The governance framework sets forth and formalizes the strategies, policies and 
procedures to be put in place in order to define and organize the various aspects of 
effective and efficient governance described in the previous section which will ensure 
the sound and prudent management necessary to protect the interests of policyholders 
or depositors. 
 
Drawing up a governance framework must take into consideration the specific 
characteristics of the entity, whether it is a co-operative, mutual organization and 
company and whether or not it is a member of a financial group, as well as the activities 
carried out through subsidiaries across their operating territory. 
 
A financial institution's governance framework should also reflect changes made over 
time. The quality of governance practices is important for maintaining market confidence 
and, in this regard, they should evolve in a manner which reflects new practices, 
including those involving technology and industry standards. 
  
Through the governance framework, the board of directors demonstrates its 
determination to apply rigorous governance principles within the financial institution. 
 
However, the governance framework must be flexible and transparent enough to favour 
appropriate, timely decision-making in order to achieve the financial institution’s 
strategic goals. It must also be developed based on the nature, size, complexity and risk 
profile of the financial institution and take into account various other factors such as the 
ownership structure, organizational structure and available resources. 
 
It must allow a financial institution to co-ordinate the initiatives intended to improve its 
management practices based on more subjective factors such as its culture and values. 
Once established, the governance framework allows the strategy and objectives to be 
aligned with the institution’s risk culture and ensures the sound and prudent 
management of its operations at all times with integrity and in accordance with the law. 
 
An effective governance framework generally ensures that the risk management and 
control procedures function properly. This requires strict coordination between three 
separate groups of activities which can be broken down into three lines of defense. 
 
First line of defense 
 
Operational managers constitute the first line of defense involving the day-to-day 
management of risk since they develop and implement the controls and oversee their 
integration into the systems and processes. Their duties in this regard are to:  

 identify, assess, manage and control risk; 

 lead the development and implementation of internal control procedures; 
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 monitor the application of the procedures by those involved; 

 point out risk exposures taking into account the financial institution’s risk appetite 
and risk tolerance levels and related policies and controls;   

 ensure that the activities are compatible with the objectives set. 
 
The operational managers must also implement the remediation of deficiencies and fulfil 
their duties in accordance with the risk culture established by the board of directors.  
 
Second line of defense 

 
These supervisory functions are created by senior management to ensure the proper 
design, effectiveness and adequate operation of the first line of defense. They are 
involved in setting up and/or overseeing operational controls and vary depending on a 
financial institution’s typology and characteristics. A second line of defense should 
generally include supervisory functions covering among other things risk management, 
compliance, finances and, where applicable, actuarial practices16. 
 
The duties include:  
 
 supporting senior management in setting up internal control mechanisms to 

mitigate risk;  

 adequately and effectively monitoring internal control; 

 issuing instructions and providing training about risk management procedures; 

 reviewing compliance with laws and regulations;  

 reporting to the board of directors; and  

 uncovering deficiencies and taking corrective action on a timely basis. 

 
The functions involved in the second line of defense should be independent from the 
management of operations. The AMF is aware that diversity in terms of the nature, size, 
complexity and risk profile of financial institutions has an impact on the composition and 
structure of the second line of defense and its degree of independence. For example, 
some financial institutions could ensure independence by merely separating duties or 
setting up mechanisms to such effect.  
 
Third line of defense17 
 

Internal auditing is a supervisory function independent of the first two lines of defense 
which should provide the board of directors and senior management with global and 
objective assurance, through a risk-based approach, regarding the effectiveness of 

 

                                                
16

  Given their special importance for the prudential regulation of financial institutions, the main 
components of the second line of defense relating to the internal control mechanisms, risk 
management functions and compliance will be discussed in separate sections of this guideline. 

17 
 IIA Position Paper. The Three Lines of Defense in Effective Risk Management and Control, 

January 2013. 
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governance, risk management procedures and internal control mechanisms and their 
adequacy given the financial institution’s activities.  
 
This global assurance covers the following: 
 

 effectiveness and efficiency of operations;  

 safeguarding of assets; 

 reliability and integrity of financial and operational information;  

 compliance with laws, regulations, policies, procedures and contracts;  

 all components of the risk management and internal control referential (control 
environment, risk identification, assessment and treatment, information and 
communication, etc.);  

 the financial institution’s entire group, including divisions, subsidiaries, operational 
units and departments. 

 
As mentioned above, the next three sections will discuss internal control, risk 
management and compliance in greater detail.  
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4. Internal control 
 
 

The AMF expects financial institutions to implement internal control mechanisms that 
meet targeted objectives and support the achievement of those objectives. 
 

 
Internal control is generally a set of control mechanisms implemented in a financial 
institution to give its decision-making bodies reasonable assurance that the objectives 
relating to the following will be reached: 
 

 operational effectiveness and efficiency;  

 reliability and transparency of internal and external financial and non-financial 
information;  

 compliance with applicable laws, regulations and standards.   
 
Internal control is an essential component of an effective governance structure since it 
helps to detect functional weaknesses, which could be a major source of risks for a 
financial institution. As a result, the control mechanisms of which it consists should be 
designed and implemented to ensure the financial institution’s key policies and 
processes are operationally, technologically and financially effective, ensure the 
reliability of accounting and financial reports, and ensure the presence of adequate 
measures for the sound and prudent management of a financial institution.  
 
Since internal control involves all levels of the financial institution, staff involved must be 
aware of the importance of internal control mechanisms and receive for that purpose 
clear communications from senior management. It is therefore essential that the 
pertinent information be identified, gathered and communicated in a form and timeframe 
that enables the individuals concerned to adequately assume their responsibilities. 
 
This exercise should ensure that internal control mechanisms adequately meet the 
objectives set by the institution. More specifically, the assessment of the effectiveness of 
internal control functions could include the following: 
 

 the strategy adopted regarding the control mechanisms; 

 how far their implementation has progressed; 

 information about the resources required; 

 the situation per sector and business unit; 

 a description of the problems and deficiencies encountered. 

 

Furthermore, depending on the nature, size and complexity of the financial institution’s 
activities, effective control mechanisms should cover the following: 
 

 the appropriate segregation of duties, where necessary; 

 the policies for approving decisions and verifying the authenticity of authorized 
signatories; 
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 the presence of controls adapted to each appropriate level of the organization; 

 training relating to internal control, particularly for employees with important 
responsibilities or those involved in high-risk activities; 

 consistency of the internal control overall and for each individual mechanism; 

 verifications and tests conducted by independent parties (internal or external 
auditors) as to the effectiveness of the control mechanisms already in place. 

 
As for the board of directors, it is generally given a specific role—that of conducting a 
periodic comprehensive assessment of the internal control mechanisms and, 
consequently, approval of the major changes made to it. This assessment ensures that 
operations meet the objectives set by the financial institution. 
 
As part of the review of internal control, the board of directors could for example base its 
assessment on the following sources: 
 
 reports from senior management pertaining in whole or in part to the financial 

institution’s operations and financial condition, risk management system, 
compliance and other control mechanisms or any departure from them; 

 reports from the supervisory functions; 

 internal and external audit opinions on the adequacy of the financial institution's 
controls; 

 the external audit report on the audited financial statements, including any 
communications with senior management; 

 opinions solicited by the board of directors from legal counsel; 

 for insurers, the actuary's report on provisions and reserves and the Dynamic 
Capital Adequacy Test (DCAT); 

 the recommendations, observations or opinions of the financial institution’s 
regulator. 

 
As applicable, it is the board's responsibility to ensure that senior management takes 
prompt action to correct any material control problems identified in connection with the 
assessment and ensure that they are adequately monitored. 
 
In the following section we will discuss risk management, an important part of the 
second line of defense and one of the foundations of the AMF’s prudential oversight. 
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5. Risk Management 
 
 
The AMF expects financial institutions to set up a risk management framework supported by 
sound governance involving the board of directors and senior management. 
 

 
Risk management is a structural, consistent and ongoing process allowing potential 
events to be identified, assessed, managed and controlled while taking account of 
opportunities and threats which could affect the achieving of defined objectives. The aim 
is to ensure to the extent possible that a financial institution can reach its goals. 
Effective risk management ensures that the most important risks are watched carefully 
and includes systematic monitoring of emerging risks. 
 
To do so, the financial institution should have effective strategic management, an 
efficient operations management system and a proactive and integrated risk 
assessment system. In the case of institutions that are members of a group, the risk 
management function18 could already be present within the group and may not require 
the creation of an additional independent supervisory unit within the entity. 
 
Regardless, as a second line of defense, it is important that the individual in charge of 
risk management: 
 
 be independent from the business units involved in risk-taking; 

 have the power and resources necessary to obtain all information required to 
monitor and manage risks; 

 be in a position to influence strategic decisions involving risk-taking; 

 have free access to the board of directors. 
 
Effective and efficient risk management procedures should: 
 
 allow current and emerging risks to be controlled; 

 set risk appetite and risk tolerance levels based on strategic goals and capital 
availability and supervise the financial institution’s position with respect to 
approved variables. 

 
It is therefore essential that the financial institution be able to identify all material risks to 
which it is exposed, evaluate the potential impact of these risks and implement 
measures to effectively manage them. 
 
The implementation of sound governance at a financial institution is therefore contingent 
on the contribution of various mechanisms which, in addition to internal control and risk 
management, include compliance, one of the most important foundations of our 
oversight and another important function of the second line of defense.   

 

                                                
18

  The AMF’s Integrated Risk Management Guideline, in effect since April 1, 2009 and revised on May 1, 
2015, provides more information about this function, describing the roles and responsibilities of the 
board of directors, senior management and the risk management officer. 
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6. Compliance 
 
 

The AMF expects financial institutions to set up a compliance function19 in charge of 
establishing a compliance management policy and procedures involving legal, 
regulatory and normative requirements covering all their activities and ensure that they 
are updated periodically. 
 

 
A compliance function20 independent of the activities it oversees is a key component of 
a financial institution’s second line of defense which is essential to its sound and 
prudent management. This function should ideally be carried out by a compliance officer 
or, if the institution does not have such a position, a member of senior management.  
 
Senior management must set up a compliance management framework that is approved 
by the board of directors. The framework contains the basic principles allowing exposure 
to regulatory risks to be identified, assessed, managed, mitigated, monitored and 
communicated21 at all levels of the financial institution. This ensures that knowledge 
about regulatory requirements is kept up-to-date and that the financial institution 
operates with integrity and in accordance with its legal obligations. 
 
The compliance function also has an information, training and advisory role in terms of 
the board of directors, senior management and staff, particularly for employees involved 
in high-risk activities. The compliance function should: 
 
 inform the board of directors and senior management about the financial 

institution’s compliance with the laws, rules and standards, any inadequate 
processes and the latest developments in compliance; 

 help train staff about compliance matters; 

 act as a liaison for staff issues involving compliance; 

 provide staff with advice about the appropriate application of laws, rules and 
standards in the form of policies, directives, procedures and other documents.  

 
To be effective, the compliance function should have sufficient power and authority, an 
adequate position in the hierarchy, independence from operational management, the 
resources it requires and free access to the board of directors. 
 
The compliance function should be entrusted to a member of senior management or an 
individual with enough authority to ensure his or her complete independence. 
 
 

                                                
19

  The AMF’s Compliance Guideline, in effect since April 1, 2009, provides more information about this 
function, describing the roles and responsibilities of the board of directors and senior management. 

20
  A compliance function is not necessarily a particular unit within the financial institution. The staff in 

charge of compliance may be involved in operational units and report to the department responsible 
for the operations in question. However, where applicable, those units must be able to report to the 
compliance officer, who should be independent of operational management. 

21 
 Autorité des marchés financiers, Compliance Guideline, April 2009. The risk of non-compliance with 

the laws, regulations and guidelines to which financial institutions are subject. 
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For the first and second lines of defense to be effective, a third line of defense must be 
set up.  This role is played by the internal audit function and will be discussed in the next 
section, which will also cover the role of the external auditors who constitute an 
objective and independent reinforcement of the third line of defense regarding financial 
information in particular. 
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7. Audit functions 
 

 Internal auditing 7.1
 
 
The AMF expects financial institutions to set up an independent internal audit function able to 
provide them with global and objective assurance of the effectiveness of their governance, risk 
management processes and internal control mechanisms and their adequacy in view of the 
financial institutions’ activities. 
 

 
An effective and efficient independent internal auditing function constitutes the third line 
of defense of the governance framework in that it gives the financial institution global 
and objective assurance regarding the degree of control over its operations, provides it 
with advice to increase operational efficiency and creates added value. 

In terms of governance, the internal audit activity must carry out independent and 
objective assessments of the design, adequacy and operational effectiveness of the 
processes and make appropriate recommendations for improving them. The goal is to 
provide the board of directors and senior management with reasonable assurance that 
these processes are well designed, work well and contribute to the accomplishment of 
the following objectives: 

 promoting appropriate ethics and values within the organization;  

 ensuring effective organizational performance management and accountability;  

 communicating risk and control information to appropriate areas of the 
organization; and  

 coordinating the activities of and communicating information among the board, 
management, the external auditors and even the internal auditors.22 

 
The internal audit activity must also evaluate the effectiveness and relevance of risk 
management processes and internal controls and promote continuous improvement, 
including the achievement the organization’s strategic objectives in these two areas by 
the functions making up the first and second lines of defense. 
 
To effectively fulfil its role as the third line of defense, the internal audit should have a 
high-level, dual-reporting relationship to ensure it is unbiased and confirm its objectivity 
within the financial institution. According to the International Auditing Standards, this 
function should report to the board of directors and/or audit committee on an operational 
level23 and to senior management on an administrative level.24 
 

 

                                                
22

  The Institute of Internal Auditors, Standard 2110.  
23 

 Senior management should facilitate the internal auditing of its daily operations such as budgeting, 
accounting, the administration of human resources, internal communications, the management of rules 
and procedures, etc. 

24 
 The Institute of Internal Auditors, Standard 1100. 
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For internal auditing to actively contribute to the effectiveness of the institution’s 
governance mechanisms, certain conditions must be met regarding its organizational 
independence in its relationship with the board of directors and senior management. In 
this regard, the internal audit function must be in a position to: 
 
 directly and regularly communicate with the board of directors and/or the audit 

committee and report directly to them;25 

 report to a member of management with a sufficiently high position to encourage 
independence and ensure a comprehensive audit; 

 access records, personnel and resources necessary to fulfil its mission; 

 coordinate activities with external auditors to ensure proper coverage and 
minimize duplication of efforts; 

 have staff that possess the knowledge, skills, and other competencies needed to 
perform their individual responsibilities; 

 perform its work freely, objectively and make impartial decisions by not allowing 
the auditors to: 
 
 be involved in management functions or oversee operations; 

 assess specific operations over which they exercised authority or for which 
they were responsible the previous year; 

 subordinate their judgment on audit matters to others; 

Although the AMF is aware that the level of maturity of the governance processes within 
a financial institution, the organizational role of the internal auditing activity and the 
qualifications of the auditors are all factors which influence the audit activities with 
respect to governance, the setting up of an internal auditing function should be part of 
the sound governance of any financial institution. 

On the one hand, where institutions are members of a group, the internal audit function 
could act on behalf of the entire group so that an additional function need not be 
created. On the other hand, if some or all of internal auditing is outsourced or where a 
function other than the internal audit is responsible for supervisory independence, the 
board of directors is nonetheless responsible for overseeing its performance in order to 
obtain reasonable assurance of the effectiveness of its processes and activities. 

 External Auditors 7.2
 
The external auditors play a vital role in maintaining consumer confidence in financial 
disclosure by assessing the risk of significant anomalies, including in terms of the 
assertions and financial statements (fraud, errors, etc.) and ensuring that the financial 
statements are prepared and disclosed in accordance with applicable accounting rules 
and principles. 
 
 

                                                
25 

 The person in charge of internal auditing should meet privately with the board of directors and/or the 
audit committee at least once a year in the absence of senior management and confirm his or her 
independence from the financial institution annually. 
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Based on applicable best practices, the external auditors should: 
 
 be supervised and evaluated by the audit committee/board of directors as to the 

quality the effectiveness of their work; 

 be continually rotated to avoid the presence of situations which could affect their 
independence and objectivity; 

 be designated, renewed, removed, supervised, evaluated and compensated 
following a decision of the audit committee/board of directors; 

 have the necessary skills and integrity to perform their mandate; 

 be able to address the audit committee/board of directors directly, in the absence 
of senior management; 

 have free access to individuals and information in order to carry out their audit 
work; 

 coordinate their work with that of the internal auditors to avoid duplication and 
maximize efficiency. 

 
Provided there is effective coordination, the external auditors can be considered an 
additional line of defense,26 giving the board of directors, management and shareholders 
assurance in addition to that provided by the internal auditors. 
  

 

                                                
26

  The external auditors and regulators play an important role in a financial institution’s overall 
governance and control. In this regard, they can be considered a fourth line of defense (Bank for 
International Settlements, Occasional Paper No. 11, The "Four Lines of Defense Model" for Financial 
Institutions, December 2015).   
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8. Remuneration policy 
 
 
The AMF expects financial institutions to implement remuneration mechanisms which do not 
encourage excessive or inappropriate risk-taking and which take into account the long-term 
interests of the institution and its stakeholders. 
 

 
Sound remuneration practices form an integral part of the good governance of any 
financial institution. The adoption and implementation of a remuneration policy is not 
intended to unduly limit or reduce an institution’s ability to attract and retain qualified 
persons by requiring a particular form or level of remuneration. As it considers 
remuneration an element which forms part of effective risk management, the AMF 
wishes instead to promote the adoption by financial institutions of a remuneration policy 
which takes its risk appetite and long-term interests into account in order to avoid 
excessive risk-taking. 
 
It is up to the board of directors to ensure that the remuneration policy is comprehensive 
enough to apply to board members and senior management, persons performing 
supervisory duties and employees playing a key role in risk-taking.  
 
The board of directors should have the necessary competencies to make informed and 
independent decisions regarding the relevance of the remuneration policy. These 
competencies, whether through a remuneration committee or not, require on the one 
hand a sufficient understanding of the relationship between risk-taking and 
remuneration and, on the other hand, the participation of persons who are not part of 
senior management in order to foster objectivity in the decision-making process. 
 
In short, the board of directors should be satisfied with the overall consistency of the 
institution’s remuneration policy with its risk appetite, risk tolerance levels and long-term 
interests. To this end, special care should be given to certain aspects of remuneration, 
and in particular: 
 
 the proportion of fixed and variable components; 

 the use of performance criteria; 

 the structure of the remuneration of key employees involved in risk-taking; 

 the individual remuneration of board members and senior management; 

 the publication of reports or disclosure concerning the institution’s remuneration 
practices. 

 
The board of directors should also ensure that persons involved in drawing up the 
remuneration policy work closely with those in charge of risk management in order to 
promote the alignment of risk and remuneration which varies throughout the 
organization.  
 
However, to maintain the integrity and objectivity of staff involved in supervisory duties 
and reduce the potential risk of conflicts of interest, the remuneration of these persons 
should:  
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 be primarily based on the actual achievement of objectives appropriate to their 
supervisory function; 

 where applicable, not be tied to the performance of business units subject to 
supervision but rather, to the institution’s overall performance; 

 be generally adequate and generous enough to attract and retain individuals with 
the skills, knowledge and expertise required to perform their function; 

 if this function is outsourced27, be compatible with the objectives and parameters 
of the existing remuneration policy. 

 
Finally, when variable remuneration components are present, they should be 
established using performance measures which take into account the creation of long-
term value and the temporal horizon of the risks to which the institution may be exposed 
while avoiding the creation of incentives which could lead to inappropriate risk-taking. To 
this end, the performance criteria applicable to the variable components of remuneration 
should: 
 
 be clearly defined and measurable objectively; 

 be based on financial and non-financial criteria, as the case may be; 

 take into account not only the individual’s performance, but also that of the 
business unit, where applicable, and the financial institution’s overall results; 

 only use growth and volume as criteria if they are paired with other performance 
criteria. 

 
Ultimately, to be effective and prevent conflicts of interest, establishment of the 
remuneration policy should be independent, then reinforced by objective monitoring of 
its application. 
  

 

                                                
27

   Autorité des marchés financiers, Outsourcing Risk Management Guideline, December 2010. 
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9. Disclosure and transparency 
 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière divulgue les principaux aspects de son cadre 
de gouvernance et soit suffisamment transparente envers toutes les parties prenantes en 
considération de la nature de leurs activités. 
 

 
This disclosure should enable stakeholders to understand the financial institution’s 
governance structure. Regardless the vehicle used to achieve this, transparency 
remains the key to satisfactory disclosure. The institution could use its annual report, 
website or any other support provided disclosure is done efficiently and in a timely 
manner, allowing stakeholders to come to an informed judgment of the ability of the 
board of directors and senior management to govern the financial institution.  
 
To ensure this transparency, subject to commercially sensitive information and any 
confidentiality undertakings which may apply, the financial institution’s communication 
strategy should include information that is relevant and useful to understanding the key 
aspects of the institution’s governance. Accordingly, the disclosure of official information 
such as the organization’s financial situation, performance and structure should be 
taken into account. In addition, any event or other material information which could 
affect one or more market participants should also be disclosed as soon as possible, 
within the timeframes prescribed by regulation. 
 
As a general rule, the disclosure of information should be sufficiently complete and 
detailed for stakeholders to be able to come to a clear opinion on the institution’s 
performance in terms of its ability to exercise good governance. Accordingly, as good 
practice, disclosure should also include elements such as information about the 
strategic goals, organizational structure, qualification of board members, remuneration 
policy, share ownership and voting rights, principal affiliations and alliances, and 
material transactions between related parties. 
 
To achieve transparency, the following could also be disclosed: elements such as the 
independence criteria used and applied to key positions of responsibility, rules of conflict 
of interest, risk management systems, internal control, and reference to events during 
the reporting period. 
 
Finally, as part of its supervisory role, the AMF might ask for additional information 
which could include sensitive information, such as the board’s assessment of the 
governance framework, internal audit reports and details about the remuneration 
structure, and more specifically as it relates to risk-taking. 
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Oversight of sound and prudent management practices 
 
In seeking to promote sound and prudent management practices within financial 
institutions, the AMF may, as part of its oversight work, assess the degree to which the 
principles set forth in this guideline are followed given the specific characteristics of 
each institution. The quality of the supervision and control carried out by the board of 
directors and senior management will also be assessed. 
 
Risk management practices are constantly evolving. The AMF expects a financial 
institution’s decision-making bodies to be aware of governance best practices and tailor 
them to their needs. 
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Informations concernant le projet pour consultation de la Ligne directrice sur les 
exigences de suffisance du capital en assurance de personnes 
(Loi sur les assurances, RLRQ, c A-32) 
 
L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation la Ligne directrice sur 
les exigences de suffisance du capital (la « Ligne directrice ») s’appliquant aux assureurs 
titulaires d’un permis pour pratiquer l’assurance de personnes au Québec. 
 
La Ligne directrice a fait l’objet de travaux de travaux intensifs qui ont été réalisés en étroite 
collaboration avec le Bureau du Surintendant des Institutions Financières (le « BSIF ») et Assuris. 
Il est à noter que cette ligne directrice comporte des particularités visant à refléter le caractère 
particulier de l’encadrement réglementaire du Québec, ce qui lui confère quelques différences 
comparativement au Life Insurance Capital Adequacy Test publié pour consultation par le BSIF. 
 
La Ligne directrice vise essentiellement à accroître la transparence et la prévisibilité des critères 
sur lesquels l’Autorité se base aux fins de l’évaluation de la qualité et de la prudence des 
assureurs de personne. Cette dernière version a été développée de sorte à améliorer la qualité 
du capital et à mieux enligner la mesure des risques avec la réalité économique des assureurs 
sous la supervision de l’Autorité. 
 
Les exigences de capital des assureurs sont établies à un niveau cible de surveillance visant à 
atteindre une espérance conditionnelle unilatérale de 99 % (« ECU (99) ») sur une période 
d’un an, incluant une provision terminale qui permettrait le transfert des engagements à un autre 
assureur. Le capital disponible pour couvrir ces exigences vise à n’inclure que les actifs qui 
seraient effectivement disponibles advenant la liquidation de l’assureur. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance actuelles, l’Autorité s’attend au maintien d’un ratio 
de 150 %. Compte tenu de la nouvelle calibration des exigences et de l’ajout de mesures de 
risques qui n’étaient pas présents dans l’ancienne approche, le ratio de supervision de l’Autorité 
se situera à un niveau de 100 %.  
 
La date prévue de prise d’effet de la Ligne directrice est le 1er janvier 2018. Les personnes 
intéressées à soumettre des commentaires sont invitées à les fournir au plus tard le 9 mai 2016.  
 
 
Le 31 mars 2016 
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Introduction 
 
Objectif de la ligne directrice 
 
La Loi sur les assurances, RLRQ, c. 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 être données aux assureurs2. 
 
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 pour 
évaluer si les institutions financières rencontrent leurs obligations de suivre des 
pratiques de gestion saine et prudente. 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 de suffisance du capital 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 »). 
 
Date de prise d’effet 
 
Les modifications de la présente ligne directrice prennent effet le 1er janvier 2018. 
 
Interprétations 
 
Puisque les exigences qui sont décrites dans la ligne directrice agissent essentiellement 
en qualité de guides à l'intention des assureurs, les modalités, termes et définitions 
qu'elle comporte peuvent ne pas couvrir toutes les situations qui se présentent dans la 
pratique. Ainsi, l’Autorité s'attend à ce que l’assureur lui soumette 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. 
 

                                                
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. 
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Chapitre 1. Sommaire et exigences générales 
 
Ce chapitre présente un sommaire des Exigences de suffisance du capital en assurance 
de personnes (« ESCAP »). Les éléments particuliers des ESCAP sont décrits de façon 
détaillée dans les chapitres suivants. 
 
1.1 Sommaire 
 
1.1.1 Ratios ESCAP 
 
Les ESCAP mesurent la suffisance du capital d’un assureur et elles font partie d’un 
ensemble d’indicateurs utilisés par l’Autorité pour évaluer la condition financière d’un 
assureur. Les ratios ne doivent pas être utilisés isolément pour classer et noter des 
assureurs. 
 
Les éléments considérés dans le calcul du capital comprennent ceux qui contribuent à la 
solidité financière pendant les périodes où l’assureur est soumis à des tensions et à la 
protection des titulaires de police et des créanciers en cas de liquidation. 
 
Le ratio ESCAP total est fondé sur la protection des titulaires de police et des 
créanciers en cas de liquidation de l’assureur. La formule suivante est utilisée pour le 
calculer : 
 

Capital disponible 

Coussin de solvabilité global – Attribution de l’avoir 
 
Le ratio ESCAP de base est fondé sur la solidité financière de l’assureur pendant les 
périodes où il est soumis à des tensions. La formule suivante est utilisée pour le 
calculer : 
 

Capital de catégorie 1 

Coussin de solvabilité global – Attribution de l’avoir 
 
Les éléments composant ces formules sont décrits ci-dessous 
 
1.1.2 Capital disponible 
 
Le capital disponible est composé du capital de catégories 1 et 2, en tenant compte des 
déductions, des limites et des restrictions. Il est défini au chapitre 2. 
 
1.1.3 Attribution de l’avoir 
 
Le montant d’attribution de l’avoir se trouvant au dénominateur du ratio ESCAP total 
correspond à la prise en compte de certaines provisions pour écarts défavorables 
(« PÉD »). Ces PÉD sont calculées selon la méthode canadienne axée sur le bilan 
(« MCAB ») ou selon toute autre méthode prescrite en vertu des normes de pratique de 
l’Institut canadien des actuaires (« ICA ») et servant au calcul des passifs des contrats 
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d’assurance portés aux états financiers de l’assureur4, sauf indication contraire. Les 
PÉD particulières incluses dans l’attribution de l’avoir sont les suivantes : 
 

 toutes les PÉD pour les risques d’assurance qui sont associées aux produits 
d’assurance; 

 les PÉD pour les risques de mortalité, longévité et morbidité qui sont associées 
aux produits des fonds distincts; 

 toutes les PÉD liées aux hypothèses de taux d’intérêt qui sont associées aux 
produits d’assurance. 

 
Par souci de clarté, toutes les autres PÉD sont exclues de l’attribution de l’avoir, 
notamment les suivantes : 
 

 toutes les PÉD liées aux hypothèses économiques; 

 toutes les PÉD qui sont associées aux produits des fonds distincts, à l’exception 
de celles pour les risques de mortalité, longévité et morbidité; 

 toute portion des passifs liés aux contrats d’investissement. 
 
Les PÉD incluses dans l’attribution de l’avoir tiennent compte de la réassurance 
agréée5. 
 
1.1.4 Coussin de solvabilité global et exigence marginale 
 
Les exigences de capital des assureurs sont établies à un niveau cible de surveillance 
visant à atteindre une espérance conditionnelle unilatérale de 99 % (« ECU (99) ») sur 
une période d’un an, incluant une provision terminale. Lorsque requis, ces exigences ont 
été établies en faisant preuve de jugement professionnel. Les exigences de capital en 
fonction des risques de la présente ligne directrice servent à calculer les exigences de 
capital au niveau cible. 
 
Le coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) d’un assureur est égal à la 
multiplication de la somme des exigences de capital, réduite des crédits, par un 
coefficient de [1,00 - en révision]. La somme des exigences de capital comprend les 
exigences pour chacun des six risques suivants : 
 

 risque de crédit (chapitres 3 et 4); 

 risque de marché (chapitre 5); 

 risque d’assurance (chapitre 6); 

                                                
4
 Les approximations permises par les normes de pratique de l’ICA qui sont utilisées pour calculer les 

PÉD doivent être utilisées également aux fins des ESCAP. 

5
 Ces PÉD doivent inclure les PÉD pour tous les produits que l’assureur a acceptés en vertu d’ententes 

de coassurance modifiée et doivent exclure les PÉD pour les produits que l’assureur a cédés en vertu 
d’ententes de coassurance modifiée réputées constituer de la réassurance agréée. 
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 risque relatif aux garanties de fonds distincts (chapitre 7); 

 risque opérationnel (chapitre 8); 

 risques des filiales qui sont des assureurs de dommages. 
 
La somme des exigences de capital est réduite des crédits suivants pour : 
 

 les produits avec participation et ajustables admissibles (chapitre 9); 

 les autres méthodes d’atténuations des risques et de transfert de risque 
(chapitre 10); 

 la diversification des risques (chapitre 11). 
 
Alors que le coussin de solvabilité global est l’exigence de capital calculée pour 
l’ensemble des affaires d’un assureur, une exigence marginale est calculée pour une 
portion des affaires. L’exigence marginale mesure l’impact sur le coussin de solvabilité 
global de retirer une portion des affaires, en tenant compte de l’incidence du crédit pour 
diversification des risques. Par exemple, si un assureur se compose des deux blocs A et 
B et que les montants de coussin de solvabilité global du bloc A, du bloc B et de 
l’assureur sont respectivement 30, 50 et 70, l’exigence marginale du bloc A est égale à 
20, soit la différence entre le coussin de solvabilité global de l’assureur (70) et le coussin 
de solvabilité global du bloc B (50). En d’autres mots, l’exigence marginale du bloc A 
représente l’impact sur le coussin de solvabilité global de l’assureur de retirer ce bloc. 
 
1.2 Ratio minimal, ratio cible de surveillance et ratio cible interne de capital 

 
La gestion du capital constitue un processus très large qui englobe non seulement la 
mesure de la suffisance du capital, mais également l’ensemble des stratégies, politiques 
et procédures par lesquelles une institution détermine et planifie l’utilisation de son 
capital. 
 
Alors que la présente ligne directrice définit les attentes de l’Autorité en matière de 
suffisance du capital essentielles à une gestion saine et prudente, la Ligne directrice sur 
la gestion du capital, donnée par l’Autorité, a pour objectif d’énoncer les principes devant 
guider et encadrer la gestion du capital au sein des institutions financières à un niveau 
davantage global, voire en amont de la détermination du niveau minimal de capital 
réglementaire. 
 
Outre les principes visant la gestion du capital tels que : 
 

 l’intégration aux activités de planification stratégique et au cadre de gestion des 
risques; 

 la présence d’une solide structure de gouvernance; 

 la mise en œuvre d’un cadre de gestion du capital aligné avec le profil de risque 
de l’institution et d’une stratégie propice au maintien de niveaux de capital 
adéquats; 
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La Ligne directrice sur la gestion du capital définit les attentes de l’Autorité quant aux 
différents niveaux de capital incrémentaux6 qu’une institution financière devrait 
maintenir, compte tenu des exigences réglementaires, de son profil de risque et de ses 
autres besoins actuels ou projetés. Ces niveaux sont établis en relation avec les 
exigences relatives au calcul du ratio ESCAP total. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance, l’Autorité s’attend au maintien d’un ratio 
ESCAP total de 100 % et d’un ratio ESCAP de base de [90 % - en révision], ces 
derniers constituant les ratios cibles de capital aux fins de surveillance ou ratios cibles 
de surveillance. Les ratios cibles de surveillance ont pour but de permettre à l’Autorité 
d’identifier rapidement les problèmes, d’intervenir ensuite en temps opportun lorsque la 
situation d’un assureur l’exige et d’avoir une assurance raisonnable que les mesures 
prises par l’assureur corrigeront les problèmes. 
 
Aussi, pour la protection de ses titulaires de police, l’assureur doit minimalement et de 
façon continue maintenir un ratio ESCAP total de [80-90 % - en révision]. De même, 
pour sa solidité financière générale, l’assureur doit minimalement et de façon continue 
maintenir un ratio ESCAP de base de [75-90 % - en révision]. Ces ratios constituent les 
ratios minimaux. Les ratios cibles de surveillance permettent ainsi d’absorber 
davantage de pertes inattendues en égard aux risques couverts par la présente ligne 
directrice que les ratios minimaux. 
 
Les ratios cibles de surveillance et les ratios minimaux correspondent aux niveaux de 
capital réglementaire dont il est question dans la Ligne directrice sur la gestion du capital. 
 
Toutefois, les ratios ESCAP totaux, cible de surveillance et minimal, ne reflètent pas 
expressément la prise en compte de tous les risques. En effet, ces ratios reposent sur 
des hypothèses simplificatrices propres à une approche standard d’évaluation. La 
quantification de plusieurs de ces risques par une telle méthodologie qui s’appliquerait à 
tous les assureurs n’est pas justifiée compte tenu, d’une part, du niveau d’exposition et 
du profil de risque qui varient d’un assureur à l’autre et, d’autre part, de la difficulté à les 
mesurer par une méthode standard. 
 
Par conséquent, l’Autorité demande à chaque assureur d’évaluer l’adéquation globale 
de son capital par rapport à son profil de risque, et ce, dans une optique de gestion 
saine et prudente. Cette évaluation se fait par l’établissement de ratios cibles internes 
de capital excédant les ratios cibles de surveillance. 
 
Pour établir ses ratios cibles internes de capital, l’assureur doit déterminer le niveau de 
capital nécessaire pour couvrir les risques reliés à ses activités en prenant notamment 
en considération son appétit pour le risque et les résultats des tests de sensibilité selon 
différents scénarios et simulations7. Ainsi, en plus des risques qui sont déjà pris en 

                                                
6
 Capital réglementaire, cible interne de capital et capital excédentaire. 

7
 Afin de s’assurer que les ratios cibles internes de capital excèdent les ratios cibles de surveillance, 

l’assureur devrait exprimer ses niveaux de capital cibles internes établis en pourcentage de son 
coussin de solvabilité global, évalué en fonction de la présente ligne directrice, et comparer le tout aux 
ratios minimaux et aux ratios cibles de surveillance. 
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compte par le calcul des ratios ESCAP, les ratios cibles internes de capital doivent 
également considérer d’autres risques, notamment : 
 

 les risques résiduels de crédit, de marché et d’assurance; par exemple, certains 
risques liés aux transferts de risque sont des risques de marché non couverts par 
le calcul des ratios ESCAP; 

 le risque de liquidité; 

 le risque de concentration; 

 les risques juridiques et réglementaires; 

 le risque stratégique; 

 le risque de réputation. 
 
La détermination des ratios cibles internes de capital permet donc à chaque assureur de 
tenir compte de ces risques de façon appropriée. Afin d’être cohérents avec le capital 
requis pour les risques couverts par le calcul des ratios ESCAP, le capital requis pour 
chacun des risques identifiés devra être déterminé à un niveau de confiance minimal 
équivalent à une ECU (99) sur une période d’un an, incluant une provision terminale. 
Cette exigence peut être satisfaite en s’inspirant, par exemple, de scénarios 
défavorables mais plausibles de l'examen dynamique de suffisance du capital 
(« EDSC »), ou encore de scénarios de simulation de crise. L’impact des différents 
scénarios devrait être comparé aux ratios cibles internes de capital proposés et non au 
ratio de capital actuel de l’assureur. 
 
Les attentes de l’Autorité peuvent être illustrées graphiquement comme suit pour le ratio 
total : 
 

Ratio minimal, ratio cible de surveillance et ratio cible interne de capital 
 

Capital excédentaire  

Coussin 
 Ratio cible interne de capital  

(déterminé par l’assureur) 
 

Risques non couverts ou 
sous-évalués par l’approche 

standard 
 

 
 Ratio cible de surveillance (100 %)  

Capital requis aux fins de 
surveillance 

 

 
 Ratio minimal ([% en révision])  

Capital minimal requis 
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Sur la base de ce graphique, l’assureur devra également prévoir un montant de capital 
(représenté par le coussin) pour tenir compte du caractère variable des ratios ESCAP et 
de la possibilité que ceux-ci chutent sous ses ratios cibles internes de capital 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 du capital excédentaire au 
niveau de capital qu’il a déterminé pour son ratio cible interne de capital total, incluant le 
coussin. Ce capital pourrait être nécessaire afin de : 
 

 maintenir ou atteindre une cote 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 sociétés; 

 préparer l’assureur à l’évolution de la situation internationale, dont les 
développements professionnels normatifs comme les modifications aux normes 
comptables et actuarielles. 

 
Les ratios cibles internes de capital doivent être divulgués dans le Rapport sur 
l’attestation de conformité à la ligne directrice de capital (voir la section 1.4.1). 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, les ratios cibles 
internes de capital qu’il a établis. L’Autorité peut demander la détermination de 
nouveaux ratios cibles internes de capital si les justifications ne permettent pas de 
démontrer, à sa satisfaction, la pertinence et la suffisance des ratios cibles soumis. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance, toute dérogation aux ratios cibles 
internes de capital entraînera une action de l’Autorité modulée en fonction des 
circonstances et des mesures de redressement adoptées par l’assureur pour respecter 
à nouveau les cibles établies. 
 
1.3 Méthode comptable et définitions 
 
La présente ligne directrice est appliquée sur une base consolidée en suivant les 
indications des Principes comptables généralement reconnus en vigueur au Canada 
(« PCGR »). Ainsi, le calcul de chacun des éléments, tant au niveau du capital 
disponible que du capital requis, s’effectue de manière à englober toutes les opérations 
de l’assureur et toute autre activité financière menée au sein de ses filiales. Le calcul 
doit tenir compte de la valeur totale des éléments du bilan et des instruments hors bilan 
des filiales consolidées, peu importe le pourcentage de détention de l’assureur dans les 
filiales. Cependant, pour les fins de la présente ligne directrice, les filiales qui sont des 
assureurs de dommages, les filiales non admissibles et les filiales financières 
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réglementées dissemblables8 doivent être déconsolidées et considérées selon la 
méthode de la mise en équivalence. 
 
En ce qui concerne le traitement des éléments liés aux filiales déconsolidées, seule la 
part de l’assureur en proportion de toutes les catégories de capital disponible doit être 
considérée. Par exemple, si l’assureur détient un montant de 60 de l’avoir des 
actionnaires d’une filiale déconsolidée (capital de catégorie 1 de la filiale) et un montant 
de 10 de débenture subordonnée (capital de catégorie 2 de la filiale) et qu’un 
investisseur externe détient un montant de 20 de l’avoir des actionnaires de la filiale et 
un montant de 10 de débenture subordonnée, la part de l’assureur est de 70 % (soit (60 
+ 10) / (60 + 20 + 10 + 10)). 
 
L’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. Lorsque le 
coussin de solvabilité global du secteur d’assurance de personnes est supérieur au 
montant équivalent du secteur d’assurance de dommages, les éléments du bilan et les 
instruments hors bilan attribués au secteur d’assurance de dommages doivent être 
traités comme s’ils constituaient une filiale qui est un assureur de dommages, et le 
traitement de ces filiales prévu par la présente ligne directrice doit leur être appliqué. 
Lorsque le coussin de solvabilité global du secteur d’assurance de personnes est 
inférieur au montant équivalent du secteur d’assurance de dommages, les éléments du 
bilan et les instruments hors bilan attribués au secteur d’assurance de dommages ne 
doivent pas être considérés dans l’application de la présente ligne directrice. 

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. 
 
Aux fins de la présente ligne directrice, un assureur a une participation significative dans 
une personne morale quand lui-même et les entités qu’il contrôle détiennent la propriété 
effective : 
 

 soit d’un nombre total d’actions comportant plus de dix pour cent des droits de vote 
attachés à l’ensemble des actions en circulation de cette personne morale; 

 soit d’un nombre total d’actions représentant plus de vingt-cinq pour cent de l’avoir 
des actionnaires de cette personne morale. 

 
1.4 Exigences générales 
 
1.4.1 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 relevé trimestriel ESC et le 

                                                
8
 Voir la section 2.1.2.7 pour les définitions de « filiales non admissibles » et de « filiales financières 

réglementées dissemblables ». 
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supplément annuel ESC (le « formulaire ESC »). Ces éléments doivent faire l’objet d’une 
vérification selon les exigences présentées dans l’avis de l’Autorité publié le 3 octobre 
2013. Le formulaire ESC 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 ESC doit être signé par un 
représentant de l’assureur désigné par le conseil d’administration. Dans le cas du 
supplément annuel ESC, 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 supplément annuel ESC 
conformément à la sous-section 2480 des normes de pratique de l’ICA. Le rapport 
requis en vertu de cette sous-section (le « Rapport sur l'attestation de conformité à la 
ligne directrice de capital ») 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 ESC. 
 
1.4.2 Hypothèses de meilleure estimation 
 
Les hypothèses de meilleure estimation utilisées pour calculer les exigences de capital 
pour les risques d’assurance et de marché sont celles utilisées dans le scénario de base 
de la MCAB. Les hypothèses de meilleure estimation consistent en : 
 

 les hypothèses du scénario de base pour les taux d’intérêt comme spécifiées par 
les normes de pratique de l’ICA; et 

 la meilleure estimation de toutes les autres hypothèses, où ces hypothèses sont 
cohérentes avec le scénario de base des taux d’intérêt. 
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Chapitre 2. Capital disponible 
 
Le présente chapitre définit les éléments composant le capital disponible, énonce les 
critères de qualification des instruments et établit les limites de composition du capital. 
 
Les considérations fondamentales pour déterminer la qualification des éléments de 
capital d’un assureur comprennent : 
 

 la disponibilité, soit la mesure dans laquelle l’élément de capital est entièrement 
payé et disponible pour absorber les pertes; 

 la permanence, soit la période pendant laquelle l’élément de capital est disponible 
pour absorber les pertes; 

 l'absence de charges et de frais de service obligatoires, soit la mesure dans 
laquelle l’élément de capital est libre de paiements ou de charges obligatoires; et 

 la subordination, soit les circonstances dans lesquels l’élément de capital est 
subordonné aux droits des titulaires de police et des créanciers généraux de 
l’assureur en cas d’insolvabilité ou de liquidation. 

 
Le capital disponible total comprend le capital de catégories 1 et 2 défini dans les 
sections 2.1 et 2.2 ci-dessous. 
 
2.1 Capital de catégorie 1 
 
2.1.1 Capital brut de catégorie 1 
 
Le capital brut de catégorie 1 est égal à la somme des éléments suivants : 
 

 les actions ordinaires répondant aux critères décrits à la section 2.1.1.1; 

 les instruments de capital de catégorie 1 autres que des actions ordinaires 
répondant aux critères décrits à la section 2.1.1.2; 

 les instruments émis par des filiales consolidées de l’assureur et détenus par des 
tiers répondant aux critères de classification en actions ordinaires décrits dans la 
section 2.1.1.1 ou en instruments de capital de catégorie 1 autres que des actions 
ordinaires décrits dans la section 2.1.1.2 et assujettis à la section 2.1.1.5; 

 les instruments de capital de catégorie 1 émis avant le 25 septembre 2014 qui 
satisfont les critères inclus aux sections 2.2.5.1 ou 2.2.5.2 de la version de la 
présente ligne directrice dont la prise d’effet était le 1er janvier 20149; 

 le surplus d'apport : 

 la prime d’émission résultant de l’émission d’instruments de capital inclus 
dans le capital brut de catégorie 110; 

                                                
9
 Ces instruments pourraient être assujettis à des mesures transitoires. 

10
 Lorsque le remboursement de la prime est sujet à l’autorisation de l’Autorité. 
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 les autres surplus d’apport résultant de sources autres que le profit (p. ex., 
les contributions et les fonds initiaux des membres d’une société mutuelle et 
les autres contributions des actionnaires en excédent des montants alloués 
au capital-actions pour les sociétés par actions), à l’exception des primes 
d’émission résultant de l’émission d’instruments de capital inclus dans le 
capital de catégorie 2; 

 les bénéfices non répartis; 

 le cumul ajusté des autres éléments du résultat global (« AÉRG »); 

 le compte avec participation;  

 le compte sans participation des sociétés mutuelles; 

 un ajustement de l’avoir aux fins des ESCAP tel que défini ci-dessous. 
 
Afin de déterminer le cumul ajusté des AÉRG, les éléments suivants sont renversés du 
montant déclaré total de cumul des AÉRG : 
 

 l’impact des changements dans son propre risque de crédit, soit le cumul des 
gains et des pertes après impôt sur les passifs évalués à la juste valeur découlant 
de changements dans le risque de crédit de l’assureur; 

 la réserve pour couverture de flux de trésorerie, soit le cumul des gains et des 
pertes de juste valeur sur les instruments dérivés détenus aux fins de couverture 
de flux de trésorerie relativement à la couverture d’éléments qui ne sont pas 
comptabilisés à leur juste valeur au bilan (p. ex., prêts et titres de créance); 

 les biens immobiliers occupés par leur propriétaire, soit le cumul des gains de 
réévaluation de juste valeur après impôt sur les biens immobiliers occupés par leur 
propriétaire (modèle de la réévaluation). 

 
L’ajustement de l’avoir aux fins des ESCAP comprend le renversement des éléments 
suivants : 
 

 l’impact des changements dans son propre risque de crédit, soit le cumul des 
gains et des pertes après impôt sur les passifs évalués à la juste valeur découlant 
de changements dans le risque de crédit de l’assureur; 

 les éléments suivants liés aux biens immobiliers : 

 les gains ou les pertes de juste valeur après impôt sur les biens immobiliers 
occupés par leur propriétaire découlant de la conversion aux IFRS (modèle 
du coût)11; 

 le cumul des pertes de réévaluation après impôt sur les biens immobiliers 
occupés par leur propriétaire (modèle de la réévaluation); 

                                                
11

 Les montants déduits doivent correspondre à la différence entre le coût déterminé lors de la transition 
aux IFRS (soit au 1

er
 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). 
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 le cumul des gains de juste valeur net après impôt suivant la transition aux 
IFRS sur les immeubles de placement qui ne sont pas adossés aux passifs 
de police selon la MCAB12; 

 les gains ou les pertes jusqu’à la date de transfert sur les biens immobiliers 
occupés par leur propriétaire qui étaient classés auparavant comme 
immeubles de placement13; 

 les éléments de participation discrétionnaire déclarés comme une composante des 
capitaux propres qui est incluse dans le capital brut de catégorie 1. 

 
L’ajustement de l’avoir aux fins des ESCAP comprend aussi l’ajout du cumul des gains 
déclaré dans les AÉRG jusqu’à la date de transfert sur les immeubles de placement 
classés auparavant comme biens immobiliers occupés par leur propriétaire et qui ne 
sont pas adossés aux passifs de police selon la MCAB. 
 
2.1.1.1 Critères d’admissibilité des actions ordinaires 
 
Les instruments de capital classés comme actions ordinaires doivent satisfaire tous les 
critères ci-dessous. 
 
1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée advenant la liquidation de 

l’assureur. 

2. L’instrument donne droit à une réclamation sur les actifs résiduels proportionnelle 
à la part de capital émis, une fois que toutes les créances de rang supérieur ont 
été remboursées, en cas de liquidation (autrement dit, il s’agit d’une réclamation 
illimitée et variable et non pas fixe ou plafonnée). 

3. L’instrument a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé sauf en cas de 
liquidation, hormis les cas de rachat discrétionnaire ou les autres moyens de 
réduire sensiblement le capital de manière discrétionnaire dans les limites 
permises par la législation applicable et sous réserve de l’autorisation préalable de 
l’Autorité. 

4. Au moment de l’émission de l’instrument, l’assureur ne crée aucune attente à 
l’effet que l’instrument sera racheté, remboursé ou annulé et le matériel 

                                                
12 

 Dans le cas d’un immeuble de placement acquis avant la transition aux IFRS, qui avait été classé 
antérieurement comme bien immobilier occupé par son propriétaire, le calcul du gain est fondé soit sur 
le coût présumé de l’immeuble lors de la transition aux IFRS (modèle du coût), soit sur sa valeur 
comptable tout juste après la transition aux IFRS (modèle de la réévaluation). Dans le cas d’un 
immeuble de placement reclassé similairement, mais acquis après la transition aux IFRS, le calcul du 
gain est fondé sur son coût d’acquisition initial. 

13
 Le montant de la déduction est la différence entre le coût présumé du bien immobilier à la date de 

transfert en bien immobilier occupé par son propriétaire et soit la valeur établie selon la moyenne 
mobile tout juste avant la transition aux IFRS réduite des amortissements ultérieurs (lorsqu’ils ont été 
comptabilisés) si le bien immobilier a été acquis avant la transition aux IFRS, soit le coût d’acquisition 
initial réduit des amortissements ultérieurs (lorsqu’ils ont été comptabilisés) si le bien immobilier a été 
acquis après la transition aux IFRS. 
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promotionnel ainsi que les dispositions statutaires ou contractuelles ne comportent 
aucune modalité qui pourrait susciter pareille attente. 

5. Les distributions (y compris celles des bénéfices non répartis) sont effectuées à 
même les éléments distribuables. Le niveau des distributions n’est d’aucune façon 
lié ou associé au montant payé à l’émission et n’est pas soumis à un plafond 
contractuel (sauf dans la mesure où un assureur ne peut effectuer des 
distributions que dans la limite du montant des éléments distribuables ou dans la 
mesure où la distribution effectuée sur le capital prioritaire doit être payée en 
premier). 

6. Les distributions ne sont en aucun cas obligatoires. Le non-paiement ne constitue 
donc pas un événement de défaut. 

7. Les distributions ne sont effectuées qu’une fois toutes les obligations juridiques et 
contractuelles honorées et les paiements sur les instruments de capital prioritaire 
effectués. Cela signifie qu’il n’y a pas de distributions préférentielles, même au titre 
d’autres éléments classés dans le capital de la plus haute qualité. 

8. Ce sont les instruments de capital émis qui absorbent la première et, 
proportionnellement, la plus grande part des pertes, le cas échéant, dès qu’elles 
surviennent. Dans les instruments de capital de la plus haute qualité, chaque 
instrument absorbe les pertes pour assurer la continuité d’exploitation 
proportionnellement et pari passu avec tous les autres. 

9. Le montant versé est comptabilisé en qualité de capitaux propres (et non de 
passif) lors de la détermination d’un bilan de liquidation (bilan d’insolvabilité). 

10. L’instrument de capital est émis directement et libéré14, et l’assureur ne peut pas 
avoir financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument. Lorsque la 
contrepartie des actions est autre qu’un montant en espèces, l’émission des 
actions ordinaires doit être autorisée au préalable par l’Autorité. 

11. Le montant versé n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou 
d’une entreprise liée15. De plus, il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous 
une forme juridique ou économique, le rang de la créance. 

12. L’émission n’est faite qu’avec l’accord exprès des propriétaires de l’assureur 
émetteur donné, soit directement, ou si la législation applicable le permet, par le 
conseil d’administration ou par d’autres personnes dûment autorisées par les 
propriétaires. 

                                                
14

  Un instrument de capital libéré s’entend généralement d’un instrument qui a été reçu de façon 
définitive par l’assureur, est évalué de manière fiable, est entièrement sous le contrôle de l’assureur et 
n’expose pas ce dernier directement ou indirectement au risque de crédit de l’investisseur. 

15
  Une entreprise liée peut comprendre une société mère, une société sœur, une filiale ou toute autre 

société affiliée. Une société de portefeuille est une entreprise liée, qu’elle fasse ou non partie intégrante 
du groupe d’assurances consolidé. 
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13. L’instrument est clairement et séparément inscrit comme des capitaux propres au 
bilan de l’assureur, lequel est préparé conformément aux normes comptables en 
vigueur. 

Les critères pour les actions ordinaires s’appliquent également aux sociétés sans 
capital-actions, par exemple les sociétés mutuelles d’assurance, en tenant compte de 
leur constitution et de leur structure juridique particulières. L’application des critères 
devrait permettre de préserver la qualité des instruments en exigeant qu’ils soient 
réputés être tout à fait équivalents aux actions ordinaires pour ce qui est de leur qualité 
de capital en égard à leur capacité d’absorber les pertes et qu’ils ne comportent pas de 
caractéristiques pouvant affaiblir la situation de l’assureur sur la base de la continuité de 
l’exploitation lorsque ce dernier est en difficulté. 
 
2.1.1.2 Critères d’admissibilité des instruments de capital de catégorie 1 autres 

que des actions ordinaires 
 
Les instruments autres que des actions ordinaires sont admissibles en qualité 
d'éléments de capital de catégorie 1 qu’à condition de satisfaire tous les critères ci-
dessous. 

 
1. L’instrument est émis et acquitté en espèces ou, sous réserve de l’autorisation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement. 

2. L’instrument est subordonné aux titulaires de police, aux créanciers ordinaires et 
aux détenteurs de dettes subordonnées de l’assureur. 

3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 
autre entreprise liée et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à ceux des 
titulaires de police et des créanciers16. 

4. L’instrument a une durée indéterminée; autrement dit, il n’a pas de date 
d’échéance et il ne comporte ni progression17 ni aucune autre incitation au 
rachat18. 

5. L’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à l’initiative de 
l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu’après un minimum de cinq ans. 

                                                
16

 En outre, si un assureur a recours à une entité ad hoc pour émettre du capital aux investisseurs et qu’il 

lui fournit un support explicite, y compris par surdimensionnement d’une garantie, ce soutien 
constituerait un rehaussement en violation du critère n° 3 ci-dessus. 

17
  Une progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart de 

crédit initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de dividende (ou de 
distribution) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. La conversion d’un taux fixe à un taux flottant (ou vice versa) accompagnée d’une 
option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 

18
  Parmi les autres incitatifs au rachat, mentionnons une option d’achat assortie d’une exigence ou d’une 

option à l’intention de l’investisseur de convertir l’instrument en actions ordinaires si l’option n’est pas 
exercée. 
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a. Pour exercer une option de remboursement, l’assureur doit au préalable 
obtenir l’autorisation de l’Autorité. 

b. Le comportement de l’assureur et les modalités de l’instrument ne doivent en 
rien laisser croire que l’option sera exercée. 

c. L’assureur ne doit pas exercer l’option sauf s’il remplit l’une des conditions 
suivantes : 

i. Il remplace l’instrument remboursé par un même montant de capital de 
qualité égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non 
répartis et à des conditions viables en fonction de son revenu19. 

ii. Il démontre que la position de son capital est supérieure aux ratios 
cibles internes de capital une fois l’option de rachat exercée20. 

6. Tout remboursement de principal (p. ex., par rachat ou remboursement anticipé) 
nécessite l’autorisation préalable de l’Autorité, et l’assureur ne doit pas présumer 
ni laisser croire au marché que cette autorisation lui sera accordée. 

7. Les paiements de dividendes ou de coupons doivent être entièrement 
discrétionnaires. 

a. L’assureur doit avoir toute liberté d’annuler, à tout moment, les distributions 
ou paiements21. 

b. L’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas constituer un 
événement de défaut ou de crédit. 

c. L’assureur doit avoir entièrement accès aux distributions annulées afin de 
s’acquitter de ses obligations à leur échéance. 

d. L’annulation des distributions ou paiements ne doit pas imposer de 
restrictions à l’assureur, sauf en ce qui concerne les distributions aux 
détenteurs d’actions ordinaires. 

8. Le paiement de dividendes ou de coupons doit être imputé aux éléments 
distribuables. 

9. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de 
crédit; autrement dit, le montant de dividende ou coupon ne peut pas être redéfini 

                                                
19

  Les émissions de remplacement peuvent se faire lorsque l’instrument est remboursé, mais pas après. 

20
  Les ratios cibles internes de capital sont définis à la section 1.2. 

21
  Le pouvoir discrétionnaire d’annuler les distributions ou paiements à tout moment a notamment pour 

effet d’interdire les « dividendes forcés ». Un instrument assorti d’un mécanisme de dividende forcé 
oblige l’assureur émetteur à effectuer un paiement de dividende ou de coupon sur l’instrument s’il a fait 
un paiement sur un autre instrument de capital ou une autre action (normalement plus subordonné). 
Une telle obligation implique qu’il y a absence d’un pouvoir discrétionnaire d’annuler les distributions 
ou paiements en tout temps. En outre, l’expression « annuler les distributions ou paiements » veut dire 
révoquer pour toujours ces paiements. Les modalités qui obligent l’assureur à faire des distributions ou 
paiements en nature ne sont autorisées en aucun temps. 
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périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, du degré de solvabilité 
de l’assureur, par exemple sa cote de crédit ou ses ratios ESCAP22. 

10. L’instrument ne peut faire apparaître le passif supérieur à l’actif si la législation 
applicable détermine que, dans ce cas, l’assureur est insolvable. 

11. Outre les actions privilégiées, les instruments inclus dans le capital de catégorie 1 
doivent être comptabilisés comme des capitaux propres selon les normes 
comptables applicables. 

12. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’assureur ou par une entreprise liée sur 
laquelle l’assureur exerce son contrôle ou une influence notable, et l’assureur 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 au cours d’une période déterminée. 

14. Si l’instrument n’est pas émis directement par une entité opérationnelle23 ou la 
société de portefeuille du groupe consolidé (p. ex., il provient d’une entité ad hoc), 
le produit du placement doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 
opérationnelle ou de la société de portefeuille du groupe consolidé de telle 
manière que soient respectés ou dépassés tous les autres critères d’admissibilité 
dans le capital de catégorie 124. 

Des instruments de capital de catégorie 1 autres que des actions ordinaires peuvent être 
achetés en tout temps aux fins d’annulation sous réserve de l’autorisation préalable de 
l’Autorité. Il est entendu que l’achat aux fins d’annulation ne constitue pas une option 
d’achat au sens des critères d’admissibilité de la présente section. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un événement du genre au moment de 
l’émission. Si l’assureur choisit d’inclure une option en cas d’événement réglementaire 
dans un instrument, cet événement doit être « la date, indiquée dans une lettre de 
l’Autorité à l’assureur, à laquelle l’instrument cessera d’être entièrement considéré 

                                                
22

  L’assureur peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel il est une 
entité de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une corrélation significative 
avec la cote de crédit de l’assureur. Si l’assureur a l’intention d’émettre des instruments de capital 
dans le cadre desquels la marge est liée à un indice général dans lequel il est une entité de référence, 
celui-ci doit s’assurer que le dividende ou coupon n’est pas sensible au crédit. 

23
  Une entité opérationnelle est une entité établie pour faire des affaires avec des clients dans le but 

d’enregistrer des bénéfices pour son propre compte. 

24
  Il est entendu que les seuls actifs qu’une entité ad hoc peut détenir sont des instruments 

interentreprises émis par l’assureur ou une entreprise liée dont les modalités satisfont aux critères de 
capital de catégorie 1 ou les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à l’entité ad hoc doivent 
satisfaire à tous les critères d’admissibilité du capital de catégorie 1 ou les dépasser comme si l’entité 
ad hoc en soi était un investisseur final – c’est-à-dire que l’assureur ne peut émettre un instrument de 
capital de moindre qualité ou une dette de rang supérieur à une entité ad hoc et faire en sorte que 

cette dernière émette des instruments de capital de qualité supérieure à des tiers investisseurs afin 
d’obtenir une reconnaissance en qualité de capital de catégorie 1. 
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comme un élément admissible de capital de catégorie 1 de l’assureur sur une base 
consolidée ». 
 
Les mécanismes de suspension des versements de dividendes qui interrompent les 
versements sur les actions ordinaires ou les instruments de capital de catégorie 1 autres 
que des actions ordinaires sont autorisés pourvu que le mécanisme en question ne 
nuise pas à la discrétion totale que doit avoir en tout temps l’assureur d’annuler les 
versements ou les dividendes sur les instruments de capital de catégorie 1 autres que 
des actions ordinaires et qu’il n’ait pas pour effet d’empêcher la recapitalisation de 
l’assureur tel qu’il est mentionné dans le critère 13 ci-dessus. Par exemple, il ne serait 
pas admissible qu’un mécanisme de suspension des dividendes applicable à un 
instrument de capital de catégorie 1 autres que des actions ordinaires : 
 

 ait pour effet de suspendre les paiements sur un autre instrument qui lui, pour sa 
part, ne bénéficie pas de discrétion quant aux paiements susmentionnés; 

 interdise les versements aux actionnaires pendant une période qui s’étend au-delà 
de la date de reprise des versements de dividendes ou des paiements sur cet 
instrument; 

 empêche le fonctionnement normal de l’assureur ou toute activité de 
restructuration, y compris les acquisitions ou cessions. 

 
Il est permis qu’un mécanisme de suspension des dividendes ait pour effet d’interdire 
des opérations qui s’apparentent au versement d’un dividende telles que le rachat 
discrétionnaire d’actions par l’assureur. 
 
Une modification ou une variation des modalités d’un instrument de capital de 
catégorie 1 autres que des actions ordinaires qui influe sur sa constatation en qualité de 
capital disponible ne sera permise que si l’Autorité l’a autorisée au préalable25. 
 
L’assureur peut « rouvrir » l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant de 
principal de l’émission initiale à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titres qui a été rouverte. 
Cependant, il ne peut rouvrir l’offre si : 
 

 sa date initiale d’émission était le 24 septembre 2014 ou avant; et 

 elle ne satisfait pas aux critères de la présente section. 
 
Les options de désendettement ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date de clôture et avec l’autorisation préalable de l’Autorité. 
 

                                                
25

  La modification, la bonification ou le renouvellement d’un instrument émis en faveur d’une entreprise 
liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relative aux transactions avec des personnes 
intéressées et des personnes liées aux administrateurs et dirigeants. 
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2.1.1.3 Instruments de capital de catégorie 1 autres que des actions ordinaires 
émis à l’intention d’une société mère 

 
En plus de devoir répondre aux critères d’admissibilité et aux exigences minimales 
stipulées dans la présente ligne directrice, les instruments de capital de catégorie 1 
autres que des actions ordinaires émis par l’assureur à l’intention d’une société mère, 
directement ou indirectement, peuvent être inclus dans le capital disponible pourvu que 
l’assureur avise l’Autorité de l’émission interentreprises et lui fournisse : 
 

 une copie des modalités de l’instrument; 

 le classement attendu de l’instrument aux fins du capital disponible; 

 la raison motivant la décision de ne pas émettre d’actions ordinaires au lieu de 
l’instrument de capital en question; 

 la confirmation que le taux et les modalités de l’instrument sont au moins aussi 
avantageux pour l’assureur que les conditions du marché; 

 la confirmation que l’incapacité de verser les dividendes ou les intérêts, selon le 
cas, sur l’instrument visé n’aura pas pour effet, maintenant ou ultérieurement, de 
rendre la société mère incapable de respecter ses propres obligations de service 
de la dette et d’entraîner l’application de dispositions de manquement réciproque 
ou des incidents de crédit aux termes d’ententes ou de contrats conclus par 
l’assureur ou la société mère. 

 
2.1.1.4 Instruments de capital de catégorie 1 autres que des actions ordinaires 

émis par des succursales et des filiales à l’étranger 
 
En plus de répondre aux autres exigences prescrites dans la présente ligne directrice, si 
l’assureur souhaite inclure dans son capital disponible consolidé un instrument de 
capital de catégorie 1 autre que des actions ordinaires émises par une succursale ou 
une filiale qui se trouve l’étranger, il doit fournir à l’Autorité : 
 

 une copie des modalités de l’instrument;  

 une attestation d’un membre de la haute direction de l’assureur et une analyse à 
l’appui préparée par l’assureur confirmant que l’instrument satisfait aux critères 
d’admissibilité régissant la catégorie de capital disponible dans laquelle l’assureur 
souhaite inclure l’instrument sur une base consolidée; 

 un engagement de la part de l’assureur et de la filiale confirmant que l’instrument 
ne sera pas remboursé, acheté à des fins d’annulation ou modifié sans 
l’autorisation préalable de l’Autorité. Cet engagement ne sera pas nécessaire si 
l’autorisation préalable de l’Autorité est intégrée aux modalités de l’instrument. 

 
2.1.1.5 Instruments de capital de catégorie 1 émis à des tiers par des filiales 

consolidées à l’assureur 
 
Les actions ordinaires et les instruments de capital de catégorie 1 autres que des 
actions ordinaires émis par des filiales (sauf des filiales déconsolidées aux fins de la 
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présente ligne directrice) à de tiers investisseurs peuvent être admissibles en partie 
dans le capital consolidé de catégorie 1 de l’assureur mère. 
 
Les instruments de capital de catégorie 1 émis par une filiale consolidée à des tiers 
investisseurs pour la capitalisation de la société mère sont inclus dans le capital de 
catégorie 1 s’ils satisfont tous les critères suivants : 
 
1. 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 mère. 

2. La filiale utilise le produit de l’émission pour acheter un instrument semblable de 
l’assureur mère. 

3. Les instruments détenus par les tiers investisseurs ne peuvent être implicitement 
garantis par d’autres actifs (p. ex., des espèces) détenus par la filiale. 

 
Les instruments de capital de catégorie 1 émis par une filiale consolidée à des tiers 
investisseurs qui ne satisfont pas les critères précédents peuvent être inclus dans le 
capital disponible consolidé de l’assureur mère (c.-à-d. le montant admissible) en 
appliquant la limite déterminée selon cette formule : 
 

Pourcentage de participation des tiers × (Exigence marginale de capital de la filiale 
+ total des déductions de capital découlant des actifs de la filiale – total du capital 
brut de catégories 1 et 2 de la filiale réduit du total de tous les instruments de 
capital de catégories 1 et 2 émis par la filiale) 

 
où : 
 

 « Pourcentage de participation des tiers » est égal au résultat de la division du 
montant total de tous les instruments de capital de catégories 1 et 2 émis par la 
filiale et détenus par les tiers investisseurs par le montant total de tous les 
instruments de capital de catégories 1 et 2 émis par la filiale; 

 « Exigence marginale de capital de la filiale » est égal à : 
 

 la différence entre le coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) de 
l’assureur et le coussin de solvabilité global de l’assureur en excluant la 
filiale, où ces exigences sont calculées en tenant compte de toute la 
réassurance, lorsque le montant total des instruments de capital de 
catégories 1 et 2 émis par une filiale et détenus par des tiers est égal à au 
moins 1 % du capital brut de catégorie 1; 

 l’exigence de capital de la filiale calculée selon les exigences réglementaires 
locales à un niveau local équivalent au niveau cible de surveillance des 
ESCAP26, lorsque le montant total des instruments de capital de catégorie 1 

                                                
26

 L’assureur doit communiquer par écrit avec l’Autorité pour déterminer l’équivalence du territoire local 
de la filiale si ce territoire n’a pas établi la mesure de confiance du niveau cible de surveillance à une 
ECU (99) ou une VAR (99,5). 
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et de catégorie 2 émis par une filiale et détenus par des tiers est inférieur à 
1 % du capital brut de catégorie 1. 

 
Le détail du calcul du montant inclus dans le capital de catégorie 1 doit être présenté 
dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
Les instruments de capital de catégorie 1 ci-dessus inclus dans le capital disponible 
consolidé de l’assureur mère qui satisfont les critères inclus aux sections 2.2.5.1 ou 
2.2.5.2 de la version de la présente ligne directrice dont la prise d’effet était le 
1er janvier 2014, mais qui ne satisfont pas aux critères pertinents de la section 2.1.1, 
pourront être assujettis à des mesures transitoires en temps utile. 
 
2.1.2 Déductions du capital brut de catégorie 1 
 
Les éléments suivants sont déduits du capital brut de catégorie 1 pour déterminer le 
capital net de catégorie 1. Aucun facteur de risque de crédit n’est appliqué aux items qui 
sont déduits du capital brut de catégorie 1. 
 
2.1.2.1 Écarts d’acquisition et autres actifs incorporels 
 
Le montant d’écarts d’acquisition à déduire est le montant après déconsolidation des 
filiales selon la section 1.3, mais incluant les écarts d’acquisition inclus dans la valeur 
comptable des participations significatives en actions (voir la section 1.3). Le montant à 
déduire doit être réduit des passifs d’impôt différé (« PID ») associés qui seraient éteints 
si les écarts d’acquisition devenaient douteux ou étaient décomptabilisés. 
 
De plus, tous les autres actifs incorporels (sauf le montant admissible pour les logiciels) 
doivent être déduits du capital brut de catégorie 1. De même, les montants à déduire 
sont les montants après déconsolidation des filiales selon la section 1.3, mais incluant 
les écarts d’acquisition inclus dans la valeur comptable des participations significatives 
en actions (voir la section 1.3). Ces montants à déduire doivent être réduits des PID 
associés qui seraient éteints si les actifs incorporels devenaient douteux ou étaient 
décomptabilisés. 
 
Le montant admissible pour les logiciels est égal à la somme des éléments suivants : 
 

 la valeur des actifs intangibles pour les logiciels, tels qu’évalués selon les IFRS, 
qui correspond à la période d’amortissement des 24 prochains mois, dans la 
mesure où les critères suivants sont respectés : 

 Les logiciels sont utilisés aux fins de l’administration des polices d’assurance 
de personnes en vigueur de l’assureur. 

 La durée des garanties de ces polices à l’émission est supérieure à un an. 

 La pleine valeur des actifs intangibles pour les logiciels, tels qu’évalués selon les 
IFRS, lorsqu’un logiciel est utilisé aux fins d’une opération non traditionnelle, sous 
réserve de l’obtention d’une autorisation écrite préalable de l’Autorité. 
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La valeur pour les logiciels qui ne sont pas utilisés (notamment, ceux en 
développement) n’est pas admissible dans le capital disponible. Le détail du calcul du 
montant admissible pour les logiciels doit être présenté dans le Rapport sur l'attestation 
de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
2.1.2.2 Participations dans son propre capital de catégorie 1 
 
Les participations de l’assureur dans ses propres actions ordinaires (p. ex., des actions 
de trésorerie) et dans ses propres instruments de capital de catégorie 1 autres que des 
actions ordinaires, détenues directement ou indirectement, sont déduites du capital brut 
de catégorie 1, si elles n’ont pas déjà été décomptabilisées en vertu des IFRS. 
 
De plus, tout instrument de capital de catégorie 1 que l’assureur pourrait être 
contractuellement obligé d’acheter doit être déduit du capital brut de catégorie 1. 
 
2.1.2.3 Participations croisées dans du capital de catégorie 1 de sociétés 

bancaires, d’assurance et financières 
 
Les participations croisées dans des instruments de capital de catégorie 1 (p. ex., 
Assureur A détient des participations dans des instruments de capital de catégorie 1 
d’Assureur B, qui détient en retour des participations dans des instruments de capital de 
catégorie 1 d’Assureur A) qui visent à gonfler artificiellement la position de capital de 
l’assureur directement ou indirectement sont déduites du capital brut de catégorie 1. 
 
2.1.2.4 Actifs nets au titre des régimes de retraite à prestations définies 
 
Chaque actif net au titre des régimes de retraite à prestations définies (incluant l’effet de 
la limitation au plafond de l’actif) est déduit du capital brut de catégorie 1. Chaque actif 
doit être réduit des PID associés qui seraient éteints si l’actif devenait douteux ou était 
décomptabilisé. Les montants d’actif à déduire sont les montants après déconsolidation 
des filiales selon la section 1.3. 
 
L’assureur peut réduire cette déduction du montant des remboursements disponibles 
d’actifs excédentaires au titre des régimes de retraite à prestations définies auxquels 
l’assureur a accès de manière illimitée et inaliénable, sous réserve de l’obtention d’une 
autorisation écrite préalable de l’Autorité27. Le détail du calcul de la déduction doit être 
présenté dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
2.1.2.5 Actifs d’impôt différé 
 
Les déductions décrites dans la présente section sont fondées sur les montants d’impôt 
différé non actualisés inscrits au bilan de l’assureur et sur les positions d’impôt différé de 

                                                
27

 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 
du régime de retraite. 
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chaque entité juridique consolidée, à l’exception des filiales déconsolidée selon la 
section 1.3. 
 
Pour chaque entité juridique ayant une position d’actif d’impôt différé (« AID »), 
l’assureur doit calculer la différence entre les montants suivants : 
 

 le montant des AID28 découlant d’écarts temporaires; 

 les passifs d’impôt différé (« PID ») admissibles définis ci-dessous. 
 
La somme de ces différences n’est reconnue dans le capital disponible que pour un 
montant égal ou inférieur à 10 % du capital net de catégorie 1. Tout excédent est déduit 
du capital net de catégorie 1. Tous les autres AID (p. ex., ceux qui ont trait aux crédits 
d’impôt et au report de pertes d’exploitation), réduits des PID admissibles, sont déduits 
du capital brut de catégorie 1. 
 
Les PID admissibles sont ceux qui peuvent compenser des AID aux fins comptables au 
niveau de l’entité juridique, sauf ceux qui ont fait l’objet d’une compensation avec les 
déductions pour les écarts d’acquisition, les autres actifs incorporels et les actifs au titre 
des régimes de retraite à prestations définies. Les PID admissibles doivent être attribués 
au prorata entre les AID découlant d’écarts temporaires et les autres AID. 
 
Les AID reconnus dans le capital net de catégorie 1 sont assujettis à un facteur de 
risque de crédit de 25 % (voir la section 3.1.8). 
 
Le détail du calcul des montants liés aux AID doit être présenté dans le Rapport sur 
l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 

                                                
28

 Les montants d’AID associés aux passifs selon la MCAB sont ceux inscrits au bilan (c.-à-d., les AID 
non actualisés). 
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L’exemple suivant présente les montants liés aux AID pour une entité juridique 
autonome : 
 

Élément Montant Calcul 

AID : report de pertes d’exploitation 100  

AID : écarts temporaires 300  

PID : associé aux écarts d’acquisition 50  

PID : autres éléments 100  

Position nette d’AID 250 = (100 + 300) – (50 + 100) 

10 % du capital net de catégorie 1 200  

PID attribués aux ADI découlant du report de 
pertes d’exploitation aux fins des déductions liées 
aux AID 

25 
= 100 ×100 / 400; le calcul exclut les 
PID associés aux écarts d’acquisition 

PID attribués aux ADI découlant d’écarts 
temporaires aux fins des déductions liées aux AID 

75 
= 100 × 300 / 400; le calcul exclut les 
PID associés aux écarts d’acquisition 

Déductions du capital brut de catégorie 1 liées aux 
AID 

75 
= 100 – 25; pour les AID découlant du 
report de pertes d’exploitation 

Déductions du capital net de catégorie 1 liées aux 
AID 

25 
= (300 – 75) – 200; pour les ADI 
découlant d’écarts temporaires 

Exigence de capital pour les AID 50 = 200 × 25 % 

 
2.1.2.6 Actifs grevés 
 
Les actifs grevés en excédent du montant admissible sont déduits du capital brut de 
catégorie 1. Le montant admissible est égal à la somme de : 
 

 la valeur des passifs au bilan garantis par les actifs grevés; 

 l’exigence marginale de capital à l’égard des actifs grevés29 et des passifs qu’ils 
garantissent. 

 
La déduction est réduite du montant suivant : 
 

 100 % du montant calculé de déduction qui est lié aux biens immobiliers grevés 
conformément aux règles prévues au Code civil du Québec pour garantir des 
activités d’emprunt hypothécaire; 

                                                
29

 Les actifs grevés sont tous assujettis aux exigences des risques de crédit et de marché des 
chapitres 3 et 5 étant donné que ces exigences peuvent compenser la déduction du capital brut de 
catégorie 1. 
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 50 % du montant calculé de déduction qui est lié aux biens immobiliers autrement 
grevés pour garantir des activités d’emprunt hypothécaire. 

 
Aux fins de calculer le montant admissible, l’exigence marginale de capital est égale à la 
différence entre le coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) de l’assureur et le 
coussin de solvabilité global de l’assureur en excluant les actifs grevés et les passifs 
qu’ils garantissent, où ces montants de capital requis sont calculés en tenant compte de 
toute la réassurance. Ce calcul doit utiliser les montants après déconsolidation des 
filiales selon la section 1.3. 
 
Le montant au bilan des passifs garantis par des actifs grevés qui ne sont pas en 
excédent du montant admissible et ne sont pas déduits du capital disponible est 
assujetti à la section 3.5 de la présente ligne directrice. 
 
Les actifs grevés suivants sont exclus et ne doivent pas être inclus dans le calcul de la 
déduction pour actifs grevés décrit ci-dessus. 
 
1) les actifs relatifs aux opérations de financement de valeurs mobilières hors bilan 

(c.-à-d., prêts et emprunts de titres, ainsi que mises et prises en pension) qui n’ont 
pas pour effet de générer un passif au bilan; 

2) les actifs grevés pour garantir des passifs liés à des dérivés soumis à une 
compensation centrale et à des dérivés de gré à gré. 

 
Les actifs grevés relatifs aux opérations de financement de valeurs mobilières hors bilan 
qui sont exclus en vertu de 1) ci-dessus sont assujettis à la section 3.5 de la présente 
ligne directrice. 
 
2.1.2.7 Participations dans du capital de catégorie 1 de filiales non admissibles 

et de filiales financières réglementées dissemblables 
 
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 n’est pas un 
assureur et dont la réglementation lui requiert des exigences de suffisance de 
capital; elle peut être une banque, une société coopérative de crédit, une société 
de fiducie, une société d'épargne ou un courtier ou conseiller en valeurs 
mobilières. 

 
Les participations dans des instruments financiers de filiales non admissibles et de 
filiales financières réglementées dissemblables sont déduites dans la catégorie de 
capital où l’instrument serait admissible s’il était émis par l’assureur lui-même. Lorsqu’un 
instrument émis par une filiale non admissible ou une filiale financière réglementée 
dissemblable satisfait les critères énoncés à la section 2.1.1.1 ou à la section 2.1.1.2, il 
est déduit du capital brut de catégorie 1. Si un instrument dans lequel l’assureur a investi 
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ne satisfait pas les critères d’admissibilité du capital de catégories 1 ou 2, l’instrument 
est déduit du capital brut de catégorie 1. 
 
Le montant déduit est la valeur comptable de la filiale déconsolidée déclarée comme 
une participation évaluée selon la méthode comptable de la mise en équivalence, 
comme précisé dans la section 1.3. La déduction de ce montant comprend donc les 
écarts d’acquisition, les autres actifs incorporels, les actifs nets au titre des régimes de 
retraite à prestations définies, les AID, les actifs grevés, le cumul des AÉRG et tous les 
autres actifs nets de la filiale déconsolidée, puisque la déconsolidation devrait renverser 
ces montants avant leurs déductions respectives du capital brut de catégorie 1. 
 
Lorsque l’assureur octroie une facilité telle qu’une lettre de crédit ou une garantie qui est 
traitée comme du capital30 par la filiale non admissible ou la filiale financière 
réglementée dissemblable, le montant en entier de la facilité doit être déduit du capital 
brut de catégorie 131. 
 
Un facteur de risque de crédit n’est pas appliqué aux participations dans des filiales non 
admissibles ou des filiales financières réglementées dissemblables, ni aux lettres de 
crédit et garanties ou aux autres facilités octroyées à ces filiales lorsqu’elles ont été 
déduites du capital disponible. Lorsque des lettres de crédit leur sont accordées et 
qu’elles ne sont pas déduites du capital disponible, elles sont traitées comme n'importe 
quel autre substitut direct de crédit, conformément à la présente ligne directrice (voir les 
chapitres 3 et 4). 
 
Les renseignements détaillés des calculs doivent être inclus dans le Rapport sur 
l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
2.1.2.8 Excédents des valeurs de rachat sur les passifs actuariels 
 
Les excédents des valeurs de rachat sur les passifs actuariels (les « excédents ») sont 
calculés globalement par groupe de produits en tenant compte de toute la réassurance. 
La déduction du capital brut de catégorie 1 est la somme des excédents globaux (si 
positifs) de chaque groupe de produits. Toutes les polices à l’intérieur d’un groupe 
doivent faire partie de la même branche d’activité (telle qu’il est défini dans le 
formulaire VIE), être contractuellement similaires et doivent éventuellement accorder 
des valeurs de rachat significatives. Les polices qui n’accordent jamais de valeurs de 
rachat ne peuvent pas servir à compenser les excédents des polices qui en accordent. 
Les valeurs de rachat utilisées dans le calcul des excédents doivent être réduites des 
frais de rachat, des ajustements à la valeur marchande ou d’autres déductions que 
l’assureur pourrait raisonnablement s’attendre à appliquer lorsqu’une police est 
rachetée. Les passifs de police utilisés dans le calcul des excédents comprennent les 
flux de trésorerie d’impôt différé selon les hypothèses d’évaluation requises par les 

                                                
30

 C’est-à-dire que la facilité peut être utilisée en cas d’insuffisance du capital de la filiale non admissible 
ou de la filiale financière réglementée dissemblable et elle est subordonnée aux droits des clients de la 
filiale non admissible ou de la filiale financière réglementée dissemblable. 

31
 Bien que la facilité n’ait pas été utilisée, si c’était le cas, les ressources ne seraient pas disponibles 

pour couvrir les exigences de capital de l’assureur. 
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normes de pratique de l’ICA avant tout ajustement comptable pour la présentation de 
l’impôt différé au bilan. 
 
2.1.2.9 Passifs actuariels négatifs calculés police par police 
 
Le calcul des passifs actuariels négatifs (les « passifs négatifs ») doit être effectué police 
par police en tenant compte de toute la réassurance. Les passifs négatifs peuvent être 
ajustés par l’application d’un facteur de pourcentage et réduits des montants qui peuvent 
être récupérés en cas de rachat. La déduction du capital brut de catégorie 1 est le 
montant total des passifs négatifs ajustés (calculés police par police), réduits de [45 % - 
en révision] des montants récupérables au rachat, mais où le montant net pour chaque 
police est sujet à un minimum de zéro. Les passifs de police utilisés dans le calcul du 
montant des passifs négatifs comprennent les flux de trésorerie d’impôt différé selon les 
hypothèses d’évaluation requises par les normes de pratique de l’ICA, avant tout 
ajustement comptable pour la présentation de l’impôt différé au bilan. 
 
Le montant de passifs négatifs doit être calculé pour tous les produits de toutes les 
branches d’activité, incluant les affaires d’assurance collective et d’assurance accident-
maladie. Le calcul doit inclure : 
 

 les passifs négatifs de chaque certificat des polices d’assurance collective dont les 
primes ou les passifs sont basés sur les caractéristiques propres des assurés, 
comme les groupes associations ou l’assurance créancier; 

 l’excédent, si positif, des frais d’acquisition différés de toute police sur ses frais de 
résiliation ou de rachat; et 

 les provisions de remboursement négatives d’assurance collective lorsque la 
récupération n’est pas totalement certaine, calculées police par police. 

 
Le passif négatif pour une police peut être ajusté en le multipliant par un facteur de 
70 %, s’il provient des portefeuilles suivants : 
 

 les assurés actifs d’assurance maladie individuelle canadienne; 

 l’assurance vie individuelle canadienne. 
 
L’ajustement n’est pas permis pour les passifs négatifs associés à tout autre portefeuille. 
Le passif négatif ajusté d’une police peut ensuite être réduit encore jusqu’à un minimum 
de zéro par la somme des montants suivants récupérables au rachat : 
 

 le remboursement net de commission de la police; 

 l’exigence marginale du risque d’assurance de la police; et 

 un montant défini ci-dessous si la police est acceptée en vertu d’un traité de 
réassurance temporaire renouvelable annuellement (« TRA »). 

 
Cependant, le montant total maximum auquel la déduction du capital de catégorie 1 
pour les passifs négatifs ajustés (calculés police par police) peut être réduite pour les 
montants récupérables au rachat est limité à 25 % du montant suivant : 
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 le capital brut de catégorie 1; moins 

 la somme de toutes les déductions du capital brut de catégorie 1 utilisées dans le 
calcul du capital net de catégorie 1 selon la section 2.1.2, excluant les passifs 
négatifs; moins 

 le montant total des passifs négatifs ajustés (calculés police par police), calculé 
sans aucune réduction pour les montants récupérables au rachat. 

 
Afin d’utiliser tout montant récupérable au rachat pour compenser le passif négatif ajusté 
d’une police, le montant doit être calculé pour cette police isolément. Les sections 
suivantes fournissent des détails supplémentaires sur le calcul de chacun des montants. 
 
2.1.2.9.1 Remboursements nets de commission 
 
Le remboursement net de commission pour une police est défini par la formule 
suivante : 
 

0,85 × S × C 
 
où S est le facteur utilisé pour ajuster le passif négatif de la police (soit 70 % ou 100 %) 
et C est le remboursement de commission de la police que l’assureur pourrait 
raisonnablement s’attendre à récupérer lorsque la police est rachetée. Le montant de 
remboursement utilisé doit être basé sur le barème de remboursement de la police et il 
doit être réduit de toute commission cédée ou allocation de réassurance. 
 
2.1.2.9.2 Exigences marginales du risque d’assurance 
 
L’exigence marginale du risque d’assurance pour une police est égale à la somme des 
exigences marginales de la police pour chacun des risques d’assurance. Dans le calcul 
de la compensation du passif négatif ajusté d’une police, l’exigence marginale du risque 
d’assurance de la police doit être réduite de tout montant de crédit dont l’assureur a 
bénéficié pour les dépôts du titulaire de police (voir la section 6.7). Chaque exigence 
marginale de la police doit être calculée en tenant compte de toute la réassurance. 
Toutes les exigences marginales de police des produits avec participation doivent être 
multipliées par 30 %, et toutes les exigences marginales de police des produits 
ajustables doivent être multipliées par 50 %. Le passif négatif ajusté d’une police ne 
peut pas être compensé par l’exigence marginale d’une composante du risque 
d’assurance si l’assureur a réduit son capital requis par la prise en compte d’une 
provision de réassurance pour fluctuations des sinistres à régler couvrant la police. 
 
Pour une police se trouvant dans une région particulière, l’exigence marginale de la 
police pour le risque de mortalité est obtenue par cette formule : 
 

0,425 ×  
𝑐𝑟𝑣𝑜𝑙

2 + 2 × 𝑐𝑟𝑐𝑎𝑡 × 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡 − 𝑐𝑟𝑐𝑎𝑡
2

√𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2

+ 0,925 × (𝑐𝑟𝑛 + 𝑐𝑟𝑡) 
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où : 
 

 crvol est la composante de volatilité du risque de mortalité de la police; 

 crcat est la composante de catastrophe du risque de mortalité de la police; 

 CRvol est la composante de volatilité du risque de mortalité pour toutes les affaires 
de la région de la police; 

 CRcat est la composante de catastrophe du risque de mortalité pour toutes les 
affaires de la région de la police; 

 crn est la composante de niveau du risque de mortalité de la police; 

 crt est la composante de tendance du risque de mortalité de la police. 
 
L’exigence marginale de la police pour tous les autres risques est obtenue par cette 
formule : 
 

0,425 ×  
2 × 𝑐𝑟𝑣𝑜𝑙 × 𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙 + 2 × 𝑐𝑟𝑐𝑎𝑡 × 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡 − 𝑐𝑟𝑣𝑜𝑙

2 − 𝑐𝑟𝑐𝑎𝑡
2

√𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2

+ 0,925 × (𝑐𝑟𝑛 + 𝑐𝑟𝑡) 

 
où : 
 

 crvol est la composante de volatilité du risque d’assurance particulier de la police 
(multipliée par le facteur de fluctuation statistique de la région de la police, s’il y a 
lieu); 

 crcat est la composante de catastrophe du risque d’assurance particulier de la 
police; 

 CRvol est la composante de volatilité du risque d’assurance particulier pour toutes 
les affaires de la région de la police; 

 CRcat est la composante de catastrophe du risque d’assurance particulier pour 
toutes les affaires de la région de la police; 

 crn est la composante de niveau du risque d’assurance particulier de la police 
(multipliée par le facteur de fluctuation statistique de la région de la police, s’il y a 
lieu); 

 crt est la composante de tendance du risque d’assurance particulier de la police. 
 
2.1.2.9.3 Polices acceptées en vertu d’un traité TRA 
 
Si une police a été acceptée en vertu d’un traité de réassurance TRA admissible (soit un 
traité dont les primes sont pleinement garanties et qui ne confère pas de partage de 
profits), l’ajustement qui peut être utilisé pour réduire le passif négatif de la police est le 
suivant : 
 

𝑃𝑁 × min (
𝐴 − 𝐵

𝐴
; 0,25) 
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où : 
 

 PN est le passif négatif ajusté de la police; 

 A est le total des passifs négatifs ajustés pour toutes les polices incluses dans les 
traités de réassurance TRA admissibles de l’assureur, calculés police par police; 

 B est le total des passifs négatifs ajustés pour tous les traités de réassurance TRA 
admissibles de l’assureur, calculés traité par traité. 

 
2.1.2.10 Autres items déduits du capital brut de catégorie 1 
 
Les items suivants doivent être déduits du capital brut de catégorie 1 : 
 

 somme des passifs de police positifs cédés dans le cadre d’ententes définies 
comme de la réassurance non agréée, moins la valeur des véhicules de garantie 
(voir le chapitre 10); 

 options achetées pour lesquelles l’assureur choisit une déduction en vertu de la 
section 5.2.3.3; 

 une portion égale à 1/16 multipliée par le nombre de trimestres écoulés depuis le 
31 décembre 2014 de la somme de tous les montants déduits et renversés du 
capital disponible des filiales qui sont des assureurs de dommages (voir la 
section 1.3 pour les filiales dont le pourcentage de détention est inférieur à 100 %). 

 
2.1.3 Capital net de catégorie 1 et capital de catégorie 1 
 
Le capital net de catégorie 1 est égal au capital brut de catégorie 1 moins les déductions 
du capital brut de catégorie 1. 
 
L’assureur dont les déductions du capital brut de catégorie 2 sont supérieures au capital 
brut de catégorie 2 doit déduire l’excédent du capital net de catégorie 1. Par 
conséquent, le capital de catégorie 1 est égal au capital net de catégorie 1 moins les 
déductions du capital de catégorie 2 qui excèdent le capital brut de catégorie 2 (voir la 
section 2.2.4). 
 
2.2 Capital de catégorie 2 
 
2.2.1 Capital brut de catégorie 2 
 
Le capital brut de catégorie 2 est égal à la somme des éléments suivants : 
 

 les instruments de capital répondant aux critères décrits dans la section 2.2.1.1; 

 les instruments émis par des filiales consolidées de l’assureur et détenus par des 
tiers répondant aux critères de classification en capital de catégorie 2 décrits dans 
la section 2.2.1.1 et assujettis à la section 2.2.1.4; 

 les instruments de capital de catégorie 2 émis avant le 25 septembre 2014 qui 
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satisfont les critères inclus aux sections 2.3.2.1 ou 2.3.2.2 de la version de la 
présente ligne directrice dont la prise d’effet était le 1er janvier 201432; 

 les éléments de capital de catégorie 2 autres que des instruments de capital. 
 
2.2.1.1 Critères d’admissibilité des instruments de capital de catégorie 2 

 
Les instruments ne pourront être admis en qualité d'éléments de capital de catégorie 2 
qu’à condition de satisfaire tous les critères ci-dessous. 
 

1. L’instrument est émis et payé en espèces ou, sous réserve de l’autorisation 
préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement. 

2. L’instrument est subordonné aux titulaires de police et aux créanciers ordinaires 
de l’assureur. 

3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 
autre entreprise liée et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à ceux des 
titulaires de police et des créanciers ordinaires. 

4. Échéance : 

a. L’échéance initiale de l’instrument est d’au moins cinq ans. 

b. Sa reconnaissance dans le capital disponible durant les cinq dernières 
années précédant l’échéance s’effectue sur la base d’un amortissement 
linéaire. 

c. L’instrument ne comporte ni progression33 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’après un minimum de cinq ans. 

a. Pour exercer une option de remboursement, l’assureur doit au préalable 
obtenir l’autorisation de l’Autorité. 

b. Le comportement de l’assureur et les modalités de l’instrument ne doivent en 
rien laisser croire que l’option sera exercée34. 

c. L’assureur ne doit pas exercer l’option sauf s’il remplit l’une des conditions 
suivantes : 

                                                
32

 Ces instruments pourraient être assujettis à des mesures transitoires. 

33
  Une progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart de 

crédit initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de dividende (ou de 
distribution) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. La conversion d’un taux fixe à un taux flottant (ou vice versa) accompagnée d’une 
option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 

34
  Une option d’achat de l’instrument après cinq ans, mais avant le début de la période d’amortissement, 

ne sera pas réputée être un incitatif au rachat tant et aussi longtemps que l’assureur ne fait rien pour 
laisser croire qu’il exercera son option d’achat. 
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i. s’il remplace l’instrument remboursé par un même montant de capital 
de qualité égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices 
non répartis et à des conditions viables en fonction de son revenu35; 

ii. s’il démontre que la position de son capital est supérieure aux ratios 
cibles internes de capital une fois l’option de rachat exercée36. 

6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de précipiter les paiements programmés 
(principal ou intérêts), sauf en cas de faillite, d’insolvabilité ou de liquidation. 

7. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de 
crédit; autrement dit, le montant du dividende ou coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, du degré de solvabilité 
de l’assureur, par exemple sa cote de crédit ou ses ratios ESCAP37. 

8. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’assureur ou par une entreprise liée sur 
laquelle l’assureur exerce son contrôle ou une influence notable et l’assureur ne 
peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument. 

9. Si l’instrument n’est pas émis directement par une entité opérationnelle38 ou la 
société de portefeuille du groupe consolidé (p. ex., par une entité ad hoc), le 
produit du placement doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 
opérationnelle ou de la société de portefeuille du groupe consolidé de telle 
manière que soient respectés ou dépassés tous les autres critères d’admissibilité 
du capital de catégorie 239. 

 
Les instruments de capital de catégorie 2 ne doivent pas renfermer de clauses ou de 
dispositions restrictives en cas de rendement insuffisant qui permettraient au détenteur 
d’accélérer le remboursement, à moins d’insolvabilité, de faillite ou de liquidation de 
l’émetteur. 
 
Des instruments de capital de catégorie 2 peuvent être achetés en tout temps aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité. Il est entendu que 

                                                
35

  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est remboursé, mais 
pas après. 

36
  Les ratios cibles internes de capital sont définis à la section 1.2. 

37
  L’assureur peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel il est une entité 

de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une corrélation significative avec le 
degré de solvabilité de l’assureur. Si l’assureur a l’intention d’émettre des instruments de capital dans le 
cadre desquels la marge est liée à un indice général dans lequel il est une entité de référence, celui-ci 
doit s’assurer que le dividende ou coupon n’est pas sensible au crédit. 

38
  Une entité opérationnelle est une entité établie pour faire des affaires avec des clients dans le but 

d’enregistrer des bénéfices pour son propre compte. 

39
  Il est entendu que les seuls actifs qu’une entité ad hoc peut détenir sont des instruments 

interentreprises émis par l’assureur ou une entreprise liée dont les modalités satisfont aux critères de 
capital de catégorie 2 ou les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à l’entité ad hoc doivent 
satisfaire à tous les critères d’admissibilité du capital de catégorie 2 ou les dépasser comme si l’entité 
ad hoc en soi était un investisseur final – c’est-à-dire que l’assureur ne peut émettre une dette de rang 
supérieur à une entité ad hoc et faire en sorte que cette dernière émette des instruments financiers de 

qualité supérieure à des tiers investisseurs afin d’obtenir une reconnaissance en qualité de capital de 
catégorie 2. 
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l’achat aux fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé au 
sens des critères d’admissibilité de la présente section. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un événement du genre au moment de 
l’émission. Si l’assureur choisit d’inclure un événement réglementaire dans un 
instrument de capital de catégorie 2, cet événement doit être « la date, indiquée dans 
une lettre de l’Autorité à l’assureur, à laquelle l’instrument cessera d’être entièrement 
considéré comme un élément des capital de catégorie 2 de l’assureur sur une base 
consolidée ». 
 
Une modification ou une variation des modalités d’un instrument de capital de 
catégorie 2 qui influence sa constatation en qualification à titre de capital disponible au 
sens de la présente ligne directrice ne sera permise que si l’Autorité l’a autorisée au 
préalable40. 
 
L’assureur peut « rouvrir » l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant de 
principal de l’émission initiale à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titres qui a été rouverte. 
Cependant, il ne peut rouvrir l’offre si : 
 

 sa date initiale d’émission était le 24 septembre 2014 ou avant; et 

 elle ne satisfait pas aux critères de la présente section. 
 
Les options de désendettement ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date de clôture et avec l’autorisation préalable de l’Autorité. 
 
Les passifs financiers de l’assureur qui ne sont pas admissibles à titre de capital 
disponible sont assujettis à l’exigence du risque de taux d’intérêt (voir la section 5.1). 
 
2.2.1.2 Instruments de capital de catégorie 2 émis à l’intention d’une société 

mère 
 
En plus de devoir répondre aux critères d’admissibilité et aux exigences minimales 
stipulées dans la présente ligne directrice, les instruments de capital de catégorie 2 émis 
par l’assureur à l’intention d’une société mère, soit directement soit indirectement, 
peuvent être inclus dans le capital de catégorie 2 pourvu que l’assureur avise l’Autorité 
de l’émission interentreprises et lui fournisse : 
 

 une copie des modalités de l’instrument; 

 le classement attendu de l’instrument aux fins du capital disponible; 

                                                
40

  La modification, la bonification ou le renouvellement d’un instrument émis en faveur d’une entreprise 
liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux transactions avec des personnes 
intéressées et des personnes liées aux administrateurs et dirigeants. 
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 la raison motivant la décision de ne pas émettre d’actions ordinaires au lieu de 
l’instrument de capital en question; 

 la confirmation que le taux et les modalités de l’instrument sont au moins aussi 
avantageux pour l’assureur que les conditions du marché; 

 la confirmation que l’incapacité de verser les dividendes ou les intérêts, selon le 
cas, sur l’instrument visé n’aura pas pour effet, maintenant ou ultérieurement, de 
rendre la société mère incapable de respecter ses propres obligations de service 
de la dette et d’entraîner l’application de dispositions de manquement réciproque 
ou des incidents de crédit aux termes d’ententes ou de contrats conclus par 
l’assureur ou la société mère. 

 
2.2.1.3 Instruments de capital de catégorie 2 émis par des succursales et des 

filiales à l’étranger 
 
Les instruments de créance émis par une succursale ou une filiale d’un assureur qui est 
située à l’étranger doivent être régis par les lois canadiennes. L’Autorité peut toutefois 
renoncer à cette exigence si l’assureur peut démontrer qu’un niveau de subordination 
comparable à ce que prévoient les lois canadiennes peut être réalisé. 
 
En plus de répondre aux autres exigences prescrites dans la présente ligne directrice, si 
l’assureur souhaite inclure dans son capital disponible consolidé un instrument de 
capital émis par une succursale ou une filiale qui se trouve l’étranger, il doit fournir à 
l’Autorité : 
 

 une copie des modalités de l’instrument;  

 une attestation d’un membre de la haute direction de l’assureur et une analyse à 
l’appui préparée par l’assureur confirmant que l’instrument satisfait aux critères 
d’admissibilité régissant la catégorie de capital disponible dans laquelle l’assureur 
souhaite inclure l’instrument sur une base consolidée; 

 un engagement de la part de l’assureur et de la filiale confirmant que l’instrument 
ne sera pas remboursé, acheté à des fins d’annulation ou modifié sans 
l’autorisation préalable de l’Autorité. Cet engagement ne sera pas nécessaire si 
l’autorisation préalable de l’Autorité est intégrée aux modalités de l’instrument. 

 
2.2.1.4 Instruments de capital de catégorie 2 émis par des filiales consolidées à 

des tiers 
 
Les instruments de capital de catégorie 2 émis par des filiales (sauf des filiales 
déconsolidées aux fins de la présente ligne directrice) à de tiers investisseurs peuvent 
être admissibles en partie dans le capital consolidé de catégorie 2 de l’assureur mère. 
 
Les instruments de capital de catégorie 2 émis par une filiale à de tiers investisseurs 
pour la capitalisation de la société mère sont inclus dans le capital de catégorie 2 s’ils 
satisfont les critères suivants : 
 
4. les modalités de l’émission, de même que les virements intersociétés, doivent faire 
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en sorte que les investisseurs soient placés dans la même situation que si 
l’instrument était émis par l’assureur mère; 

5. la filiale utilise le produit de l’émission pour acheter un instrument semblable de 
l’assureur mère; 

6. les instruments détenus par les tiers investisseurs ne peuvent être effectivement 
garantis par d’autres actifs (p. ex. des espèces) détenus par la filiale. 

 
Le montant qui peut être inclus dans le capital disponible consolidé de l’assureur mère 
(c.-à-d., le montant admissible) pour les instruments de capital de catégorie 2 émis par 
une filiale à de tiers investisseurs qui ne satisfont pas les critères précédents est égal au 
moindre de : 
 
7. la valeur des instruments de capital de catégorie 2 émis par la filiale; 

8. la différence entre le montant de la limite calculée selon la section 2.1.1.5 et le 
montant des instruments de capital inclus dans le capital de catégorie 1 qui sont 
émis par la filiale à des tiers; 

9. 50 % du montant de la même limite. 
 
Le détail du calcul du montant inclus dans le capital de catégorie 2 doit être présenté 
dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
Les instruments de capital de catégorie 2 ci-dessus inclus dans le capital disponible 
consolidé de l’assureur mère qui satisfont les critères inclus aux sections 2.2.5.1 ou 
2.2.5.2 de la version de la présente ligne directrice dont la prise d’effet était le 
1er janvier 2014, mais qui ne satisfont pas aux critères pertinents de la section 2.2.1 
pourront être assujettis à des mesures transitoires en temps utile. 
 
2.2.1.5 Éléments de capital de catégorie 2 autres que des instruments de capital 
 
Les éléments de capital de catégorie 2 autres que des instruments de capital sont les 
suivants : 
 
10. le montant déduit du capital brut de catégorie 1 pour les passifs négatifs (voir la 

section 2.1.2.9); 

11. le montant déduit du capital brut de catégorie 1 pour les excédents des valeurs de 
rachat sur les passifs actuariels (voir la section 2.1.2.8); 

12. l'actif admissible des régimes de retraite, soit 50 % de la déduction du capital brut 
de catégorie 1 pour les actifs nets au titre des régimes de retraite à prestations 
définies (voir la section 2.1.2.4); 

13. le montant d’ajustement pour amortir l’impact de la période courante sur le capital 
disponible lié aux passifs (actifs) nets au titre des régimes de retraite à prestations 
définies; 

14. le montant déduit de l’avoir pour le cumul des gains de juste valeur net après 
impôt suivant la transition aux IFRS sur les immeubles de placement qui ne sont 
pas adossés aux passifs de police selon la MCAB (voir la section 2.1.1); 
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15. la prime d’émission résultant de l’émission d’instruments de capital inclus dans le 
capital de catégorie 241. 

 
L’assureur peut faire le choix non récurrent d’amortir l’impact sur le capital disponible lié 
aux passifs (actifs) nets au titre des régimes de retraite à prestations définies. L’impact 
pouvant être amorti dans chaque période est composé de la variation de chaque 
période : 
 
a) du cumul des réévaluations au titre des régimes de retraite à prestations définies 

déclaré dans les AÉRG qui est inclus dans le capital brut de catégorie 1; 

b) de la déduction des actifs nets au titre des régimes de retraite à prestations 
définies du capital brut de catégorie 1 (voir la section 2.1.2.4); 

c) de l’actif admissible des régimes de retraite inclus dans le capital de 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 le capital disponible des 
périodes subséquentes. Le détail du calcul du montant d’ajustement doit être présenté 
dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
2.2.2 Amortissement des instruments de capital de catégorie 2 
 
Les instruments de capital de catégorie 2 sont soumis à un amortissement linéaire au 
cours des cinq dernières années précédant l'échéance. Ainsi, à mesure que l’échéance 
de ces instruments devient imminente, les soldes en cours doivent être amortis selon la 
séquence suivante : 
 

Années résiduelles Admis dans le capital 

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 % 

 
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 

                                                
41

 Une prime d’émission qui n’est pas admissible à titre de capital de catégorie 1 ne sera admissible à 
titre de capital de catégorie 2 que si les actions qui l’ont générée sont admissibles à titre de capital de 
catégorie 2. 
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se termine dans la cinquième année civile avant l’échéance. Par exemple, si un 
instrument échoit le 31 octobre 2025, il y a amortissement de 20 % de l’émission le 
1er novembre 2020. C’est cet amortissement qui doit être inscrit dans le formulaire ESC 
au 31 décembre 2020. Un amortissement supplémentaire de 20 % doit être reflété dans 
chaque formulaire ESC au 31 décembre subséquent. 
 
Le détail du calcul de l'amortissement doit être inclus dans le Rapport sur l'attestation de 
conformité à la ligne directrice de capital. 
 
2.2.3 Déductions du capital brut de catégorie 2 
 
Les éléments suivants sont déduits du capital brut de catégorie 2. Aucun facteur de 
risque de crédit n’est appliqué aux items qui sont déduits du capital brut de catégorie 2. 
 
2.2.3.1 Participations dans son propre capital de catégorie 2 
 
Les participations de l’assureur dans ses propres instruments de capital de catégorie 2, 
détenus directement ou indirectement, sont déduites du capital brut de catégorie 2, s’ils 
n’ont pas déjà été décomptabilisés en vertu des IFRS. 
 
De plus, tout instrument de capital de catégorie 2 que l’assureur pourrait être 
contractuellement obligé d’acheter doit être déduit du capital brut de catégorie 2. 
 
2.2.3.2 Participations dans du capital de catégorie 2 de filiales non admissibles 

et de filiales financières réglementées dissemblables 
 
Les participations dans des instruments financiers de filiales non admissibles et de 
filiales financières réglementées dissemblables (voir la section 2.1.2.7) sont déduites 
dans la catégorie de capital où l’instrument serait admissible s’il était émis par l’assureur 
lui-même. Lorsqu’un instrument émis par une filiale non admissible ou une filiale 
financière réglementée dissemblable satisfait les critères énoncés à la section 2.2.1.1, il 
est déduit du capital brut de catégorie 2. Si un instrument dans lequel l’assureur a investi 
ne satisfait pas les critères d’admissibilité du capital de catégorie 1 ou de catégorie 2, 
l’instrument est déduit du capital brut de catégorie 1. 
 
Lorsque l’assureur octroie une facilité telle qu’une lettre de crédit ou une garantie qui est 
traitée comme du capital42 par la filiale non admissible ou la filiale financière 
réglementée dissemblable, le montant en entier de la facilité doit être déduit du capital 
brut de catégorie 243. 
 
Un facteur de risque de crédit n’est pas appliqué aux participations dans des filiales non 
admissibles ou des filiales financières réglementées dissemblables, ni aux lettres de 

                                                
42

 C’est-à-dire que la facilité peut être utilisée en cas d’insuffisance du capital de la filiale non admissible 
ou de la filiale financière réglementée dissemblable et elle est subordonnée aux droits des clients de la 
filiale non admissible ou de la filiale financière réglementée dissemblable. 

43
 Bien que la facilité n’ait pas été utilisée, si c’était le cas, les ressources ne seraient pas disponibles 

pour couvrir les exigences de capital de l’assureur. 
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crédit et garanties ou aux autres facilités octroyées à ces filiales lorsqu’elles ont été 
déduites du capital disponible. Lorsque des lettres de crédit leur sont accordées et 
qu’elles ne sont pas déduites du capital disponible, elles sont traitées comme n'importe 
quel autre substitut direct de crédit, conformément à la présente ligne directrice (voir les 
chapitres 3 et 4). 
 
Les renseignements détaillés des calculs doivent être inclus dans le Rapport sur 
l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
2.2.3.3 Participations croisées dans du capital de catégorie 2 de sociétés 

bancaires, d’assurance et financières 
 
Les participations croisées dans des instruments de capital de catégorie 2 (p. ex., 
Assureur A détient des participations dans des instruments de capital de catégorie 2 
d’Assureur B, qui détient en retour des participations dans des instruments de capital de 
catégorie 2 d’Assureur A), convenues directement ou indirectement, qui visent à gonfler 
artificiellement la position de capital de l’assureur sont déduites du capital brut de 
catégorie 2. 
 
2.2.4 Capital de catégorie 2 
 
Le capital de catégorie 2 est égal au capital brut de catégorie 2 moins les déductions du 
capital brut de catégorie 2. 
 
Toutefois, le capital de catégorie 2 ne doit pas être inférieur à zéro. Si le total des 
déductions du capital brut de catégorie 2 est supérieur au capital brut de catégorie 2, 
l’excédent doit être déduit du capital net de catégorie 1 (voir la section 2.1.3). 
 
2.3 Composition du capital et limites 
 
Les exigences de composition du capital et les limites suivantes s’appliquent aux 
éléments de capital après la prise en compte des déductions et des ajustements 
prescrits. 
 

1. Le capital de catégorie 1 de l’assureur doit être constitué essentiellement de l’avoir 
des actionnaires et l’avoir des titulaires de police. Par conséquent, le total des 
éléments suivants doit être égal ou supérieur à 75 % du capital net de catégorie 1 : 

 
a. les actions ordinaires qui satisfont aux critères de la section 2.1.1.1; 

b. les instruments émis par des filiales consolidées de l’assureur et détenus par 
des tiers, qui sont admissibles en tant qu’actions ordinaires selon la 
section 2.1.1.1 et sous réserve de la section 2.1.1.5; 

c. les instruments de capital de catégorie 1, autres que des instruments 
novateurs et des actions privilégiées perpétuelles non cumulatives, émis 
avant le 25 septembre 2014, qui satisfont les critères inclus aux 
sections 2.2.5.1 ou 2.2.5.2 de la version de la présente ligne directrice dont 
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la prise d’effet était le 1er janvier 201444; 

d. le surplus d'apport : 

i. la prime d’émission résultant de l’émission d’instruments de capital de 
catégorie 1 inclus dans le calcul de cette limite; 

ii. les autres surplus d’apport résultant de sources autres que le profit (p. 
ex. les contributions et les fonds initiaux des membres d’une société 
mutuelle et les autres contributions des actionnaires en excédent des 
montants alloués au capital-actions pour les sociétés par actions), à 
l’exception des primes d’émission résultant de l’émission d’instruments 
de capital inclus dans le capital de catégorie 2; 

e. les bénéfices non répartis; 

f. le cumul ajusté des autres éléments du résultat global (« AÉRG »); 

g. le compte avec participation;  

h. le compte sans participation des sociétés mutuelles; 

i. l’ajustement de l’avoir aux fins des ESCAP tel que défini à la section 2.1.1. 

2. Le capital net de catégorie 1 de l’assureur doit être égal ou supérieur à 45 % de 
son coussin de solvabilité global. 

3. Le capital net de catégorie 2 de l’assureur (en tenant compte de l’amortissement 
des instruments de capital) ne doit pas être supérieur à 100 % du capital net de 
catégorie 1. 

 
2.4 Disposition transitoire 
 

Section à définir. 
 
 

                                                
44

 Ces instruments pourraient être assujettis à des mesures transitoires. 
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Chapitre 3. Risque de crédit – éléments au bilan 
 
Le risque de crédit est le risque de perte découlant d’un défaut potentiel d’une partie 
ayant une obligation financière auprès de l’assureur. Le capital requis considère le 
risque de défaut lui-même, ainsi que le risque que l’assureur subisse des pertes en 
raison de la détérioration de la solvabilité du créancier. Les facteurs de risque de crédit 
s’appliquent notamment aux obligations financières suivantes : les prêts, les titres de 
créance, les actifs et les comptes débiteurs de réassurance, les instruments dérivés et 
les montants dus des titulaires de police, des agents et des courtiers. 
 
Le capital requis pour les actifs au bilan est calculé en appliquant des facteurs de risque 
de crédit aux valeurs au bilan de ces actifs. Les mêmes facteurs s’appliquent aux actifs 
adossant les produits avec participation et ajustables admissibles puisque le crédit pour 
les produits avec participation et ajustables est calculé globalement pour tous les 
risques. Un facteur de risque de crédit de zéro est appliqué aux actifs déduits du capital 
disponible. Le revenu de placements couru doit être déclaré avec l’actif auquel il se 
rapporte et obtenir le même facteur que ce dernier. 
 
Les sûretés45 et les autres formes d’atténuation du risque de crédit peuvent être utilisées 
pour réduire le capital requis pour le risque de crédit. Notamment, un facteur de risque 
de crédit 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 cette garantie devront être les mêmes que ceux 
mentionnés dans la section 3.3. 
 
De plus, l’exigence de risque de crédit pour certains types de risques liés aux actifs est 
calculée en utilisant des techniques qui diffèrent de l’application des facteurs réguliers. 
 

 Le capital requis pour les titres adossés à des créances est décrit dans la 
section 3.4. 

 Le capital requis pour les mises en pension, prises en pension et accords de prêt 
de titres est décrit dans la section 3.5. 

 Les actifs adossant les produits indexés ne sont pas assujettis à des facteurs de 
risque de crédit. Ils sont plutôt inclus dans le calcul de corrélation décrit à la 
section 5.5. 

 Les actifs détenus par les titulaires de police dans les fonds distincts de l’assureur 
ne sont pas assujettis aux exigences du présent chapitre46. 

                                                
45 

Dans le contexte de la présente ligne directrice, les termes « sûretés » et « garanties » sont utilisés au 
sens générique. 

46
 Si le bilan consolidé de l’assureur inclut une entité de fonds communs de placement sans levier 

financier et que le placement dans cette entité n’est pas déduit du capital disponible, les exigences de 
la section 5.5 s’appliquent à la portion des actifs dont le rendement est retenu par l’assureur pour son 
propre compte. Les exigences du présent chapitre et des sections 5.2 à 5.4 ne s’appliquent pas à la 
portion des actifs pour laquelle l’assureur peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité (1) que des 
titulaires de police ou des investisseurs externes en détiennent la propriété et (2) l’existence d’une 
obligation contractuelle de transférer tout le rendement, pourvu que l'assureur soit en mesure de suivre 
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Le calcul du capital requis pour les items hors bilan est décrit dans le chapitre 4. 
 
3.1 Capital requis du risque de crédit pour les actifs au bilan 
 
La valeur comptable des actifs au bilan est utilisée pour calculer leurs exigences de 
risque de crédit. [Les exceptions à ce principe sont en révision.] 
 
3.1.1 Utilisation de notations 
 
Plusieurs facteurs du présent chapitre dépendent des notations attribuées à un actif ou à 
un débiteur. Pour utiliser un facteur fondé sur une notation, l’assureur doit respecter 
toutes les conditions énoncées dans la présente section. Les assureurs peuvent 
reconnaître les notations de crédit des agences de notation suivantes : 
 

 DBRS; 

 Moody’s Investors Service; 

 Standard & Poor’s Ratings Services; 

 Fitch Ratings. 
 
L’assureur doit choisir les agences de notation auxquelles il entend recourir puis utiliser 
de manière cohérente les notations de ces dernières pour chaque type de créance. 
L’assureur ne peut pas sélectivement choisir entre les évaluations fournies par 
différentes agences de notation. 
 
Les notations utilisées pour déterminer un facteur doivent être disponibles publiquement, 
c’est-à-dire qu’elles 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 ou à 
quelques parties ne satisfont pas à cette exigence. 
 
Si l’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 capital requis. S’il existe deux notations effectuées par des agences de 
notation choisies par l’assureur produisant des notes différentes, il doit appliquer le 
facteur de risque de crédit 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 
facteur de risque de crédit, puis utiliser la notation qui correspond au plus faible facteur 
de risque de crédit qui subsiste (c.-à-d. que 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). 
 

                                                                                                                                            
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. 
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Lorsque l’assureur détient une émission particulière de titres à laquelle s’applique une 
ou des notations portant sur cette émission, le facteur de risque de crédit de la créance 
sera basé sur ces notations. Lorsque la créance de l’assureur n’est pas un placement 
dans un titre portant une notation explicite, les conditions qui suivent sont appliquées. 
 

 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 doit être traitée 
comme une obligation non notée. 

 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 capital requis pour une 
créance non évaluée de l’émetteur. 

 Les évaluations à court terme sont censées concerner une émission donnée. Elles 
ne peuvent être utilisées que pour déduire les facteurs de risque de crédit 
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 capital requis d’une créance à long terme non 
évaluée. 

 Lorsque le facteur de risque de crédit 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 facteurs de risque de crédit 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 facteurs de risque de crédit des 
autres personnes morales du groupe. 

 Aucune notation ne peut être induite pour une personne morale non évaluée en se 
fondant sur les actifs qu’elle possède. 

 Afin d’éviter la double comptabilisation des facteurs de rehaussement du crédit, 
l’assureur ne peut reconnaître l’atténuation du risque de crédit en vertu des 
sections 3.2 et 3.3 si le rehaussement du crédit a déjà été pris en compte dans la 
notation explicite de l’émission. 
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 L’assureur ne peut pas reconnaître une notation si cette notation est au moins en 
partie basée sur un soutien non financé (p. ex., des garanties, du 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 
l’assureur, l’évaluation doit prendre en considération et refléter la totalité du risque 
de crédit lié tant au principal qu’aux intérêts. 

 
L’assureur ne peut pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour déterminer le 
facteur de risque de crédit d’un actif, sauf pour un actif représentant une exposition à un 
État pour lequel il n’existe pas d’évaluation sollicitée. 

 
3.1.2 Facteurs de risque de crédit fondés sur des notations externes 
 
Les facteurs de risque de crédit dans le tableau ci-dessous s’appliquent aux expositions 
de crédit notées qui satisfont aux critères exposés dans la section 3.1.1. Ces facteurs 
peuvent être utilisés pour les expositions suivantes : les obligations, les prêts, les prêts 
hypothécaires, les garanties et expositions hors bilan. Cependant, ces facteurs ne 
peuvent pas être utilisés pour des expositions à des réassureurs et des titres adossés à 
des créances. Les facteurs varient selon la notation et l’échéance effective de 
l’exposition. 
 

Notation
47

 Échéance effective en années 

 1 2 3 4 5 10 

AAA 0,25 % 0,25 % 0,50 % 0,50 % 1,00 % 1,25 % 

AA 0,25 % 0,50 % 0,75 % 1,00 % 1,25 % 1,75 % 

A 0,75 % 1,00 % 1,50 % 1,75 % 2,00 % 3,00 % 

BBB 1,50 % 2,75 % 3,25 % 3,75 % 4,00 % 4,75 % 

BB 3,75 % 6,00 % 7,25 % 7,75 % 8,00 % 8,00 % 

B 7,50 % 10,00 % 10,50 % 10,50 % 10,50 % 10,50 % 

Inférieure à B 15,50 % 18,00 % 18,00 % 18,00 % 18,00 % 18,00 % 

 
Les facteurs du tableau ci-dessus sont réduits de 50 % pour les obligations de 
municipalités québécoises. 

                                                
47

 L’Annexe 3-1 contient un tableau présentant les notations équivalentes de DBRS, Moody’s Investors 
Service. Standard & Poor’s Ratings Services et Fitch Ratings. 
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Dans le cas des échéances effectives comprises entre 1 et 10 ans, le facteur applicable 
doit être déterminé par interpolation linéaire entre les deux échéances effectives les plus 
proches indiquées dans le tableau ci-dessus. Pour les échéances effectives supérieures 
à 10 ans, il conviendrait d’utiliser le facteur correspondant à l’échéance effective de 
10 ans. Dans le cas des échéances effectives inférieures à 1 an, il conviendrait d’utiliser 
le facteur correspondant à l’échéance effective de 1 an. 
 
Pour un instrument dont l’échéance des flux de trésorerie est déterminée, l'échéance 
effective est définie ainsi : 
 

Échéance effective (E) =
∑ 𝑡 × 𝐹𝑇𝑡𝑡

∑ 𝐹𝑇𝑡𝑡
 

 
Où FTt sont les flux de trésorerie (principal, intérêts et frais) que doit contractuellement 
payer l'emprunteur à la période t. 
 
Si l’assureur ne peut pas calculer l’échéance effective des paiements contractuels selon 
la formule ci-dessus, il peut utiliser à titre d’échéance effective la durée restante 
maximale (en années) que l’emprunteur peut prendre pour s’acquitter entièrement de 
ses obligations contractuelles (principal, intérêts et frais) selon les conditions de l’accord 
de prêt. Normalement, ceci correspondra à l’échéance nominale de l’instrument. 
 
Pour les dérivés soumis à un accord général de compensation, l'échéance moyenne 
pondérée des transactions doit être utilisée lors du calcul de l'échéance effective. De 
plus, le montant notionnel de chaque transaction doit être utilisé pour pondérer 
l'échéance. 
 
Lorsque l’assureur a des expositions multiples avec une entité ou avec des entreprises 
liées48, il doit regrouper toutes les expositions au sein de chaque notation avant de 
calculer l’échéance effective pour les expositions. 
 
3.1.3 Titres à court terme 
 

Facteur Titres à court terme 

0,3 % 
Dépôts à vue, chèques, acceptations et obligations semblables auprès d'institutions de dépôts 
réglementées assujetties aux exigences de solvabilité du Comité de Bâle sur le contrôle 
bancaire (Comité de Bâle) et dont la date d'échéance originale est inférieure à trois mois 

0,3 % A-1, P-1, F1, R-1 ou l'équivalent 

0,6 % A-2, P-2, F2, R-2 ou l'équivalent 

2,5 % A-3, P-3, F3, R-3 ou l'équivalent 

                                                
48

  Une entreprise liée peut comprendre une société mère, une société sœur, une filiale ou toute autre 
société affiliée. 
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10 % Toutes les autres notations, incluant celles de qualité inférieure ainsi que les notes B et C 

 
3.1.4 Entités admissibles pour un facteur de 0 % 
 
Les obligations, billets et autres titres des entités qui suivent sont admissibles à un 
facteur de risque de crédit 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 libellée49; 

 les États non notés pour lesquels les participants à l’« Arrangement sur les crédits 
à l’exportation bénéficiant d’un soutien public50 » ont assigné une classification de 
risque pays de 0 ou 1 aux obligations libellées dans la monnaie nationale de l’État; 

 les administrations provinciales et territoriales du Canada; 

 les mandataires des administrations fédérales, provinciales et territoriales du 
Canada dont les dettes constituent, en vertu de leurs lois habilitantes, des 
obligations directes de l’administration responsable; 

 la Banque des règlements internationaux; 

 le Fonds monétaire international; 

 la Communauté européenne et la Banque centrale européenne; 

 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 (NIB); 

 Banque de développement des Caraïbes (CDB); 

 Banque islamique de développement (BID); 

                                                
49

 Les obligations des États notés moins de AA- pourraient ne pas se voir attribuer un facteur de 0 % et 
sont plutôt assujetties aux exigences énoncées à la section 3.1.5. 

50
 Cette classification peut être consultée sur le site Web de l’OCDE (http://www.oecd.org), à la page 

« Crédits à l’exportation » du thème « Échanges ». 
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 Banque de développement du Conseil de l’Europe (CEB); 

 la Facilité internationale de financement pour la vaccination (IFFIm); 

 Agence multilatérale de garantie des investissements (MIGA); 

 

 les entités du secteur public, sur des territoires situés à l’extérieur du Canada où : 
 

 la notation des territoires est de AA- ou mieux; et 

 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 % pour les entités du secteur public, en vertu de l’Accord 
de Bâle; 

 les bourses et chambres de compensation reconnues qui servent de contreparties 
centrales51 pour les opérations de financement par dérivés et titres. 

 
3.1.5 Titres de créance non notés 
 
Les titres à court terme non notés dont l’échéance originale est inférieure à un an se 
voient attribuer le facteur de risque de crédit correspondant à une notation A-3, P-3, F3 
ou R-3, à moins qu’un émetteur dispose de titres à court terme dont l’évaluation justifie 
une exigence de capital de 10 %. 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 facteur de risque de crédit de 10 %, à moins que l’assureur utilise 
des techniques reconnues d’atténuation du risque de crédit (voir les sections 3.2 et 3.3) 
pour ces créances. 
 
Lorsqu’il n’est pas possible d’induire une notation pour une obligation ou un prêt en 
utilisant les règles de la section 3.1.1, l'assureur doit utiliser le facteur de risque de 6 %. 
Ce facteur s’applique aussi aux instruments dérivés ou autres transactions sur les 
marchés de capitaux pour lesquels une notation ne peut pas être induite. 
 

                                                
51

 Une contrepartie centrale (« CPC ») est une entité 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. Une contrepartie centrale 
admissible (« CPCA ») est une entité qui détient un permis pour exercer en tant que contrepartie 
centrale (incluant un permis délivré par confirmation et exemption) et qui est autorisée par l’organisme 
de réglementation ou de supervision pertinent à exercer en tant que tel pour les produits offerts. Ceci 
est assujetti à la disposition que la CPC est soumise à la supervision prudentielle du territoire où elle 
est établie et que l’organisme de réglementation ou de supervision de ce territoire a mis en place et 
indiqué publiquement qu’il applique en permanence à cette CPC des règles et règlementations 
nationales conformes aux Principes pour les infrastructures de marchés financiers du CSPR-OICV. 
Pour être admissible au facteur de 0 %, la CPC doit couvrir par des sûretés, 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 facteur de 0 % ne peut pas être appliqué aux opérations qui ont été 
refusées par la CPC, ni à l’égard des placements en actions, des fonds de garantie ou des obligations 
de fonds de défaut liés à la CPC. Lorsqu’une CPC exerce dans un territoire qui ne possède pas un 
organisme de réglementation de CPC qui applique les Principes à la CPC, l’Autorité peut déterminer si 
la CPC satisfait cette définition. 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 202

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 46 
Assurance de personnes 
Chapitre 3 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2018 

Les facteurs de la présente section sont réduits de 50 % pour les obligations de 
municipalités québécoises. 
 
3.1.6 Prêts hypothécaires52 
 
L’assureur peut utiliser un facteur fondé sur les notations de la section 3.1.2 pour un prêt 
hypothécaire si ce prêt satisfait les critères d’utilisation des notations énoncés à la 
section 3.1.1. Pour les autres prêts hypothécaires, les facteurs suivants s’appliquent : 
 

Facteur Catégorie de prêt hypothécaire 

0 % 
Prêts hypothécaires garantis par la Société canadienne d'hypothèques et de logement 
(« SCHL ») ou assurés en vertu de la Loi nationale sur l’habitation (« LNH ») ou de 
programmes provinciaux d’assurance hypothécaire équivalents 

Voir ci-
dessous 

Prêts hypothécaires garantis par des assureurs hypothécaires privés 

2 % 
Prêts hypothécaires résidentiels admissibles et marges de crédit hypothécaire résidentiel 
admissibles 

6 % Prêts hypothécaires commerciaux (bureaux, magasins de détail, usines, hôtels, autres) 

6 % 
Prêts hypothécaires résidentiels non admissibles et marges de crédit hypothécaire 
résidentiel non admissibles 

10 % 

Prêts hypothécaires garantis par des terrains non aménagés (p. ex., 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 % 

10 % 
Portion d’un prêt hypothécaire qui est fondée sur une augmentation de valeur due à un 
changement de vocation du bien hypothéqué 

18 % 
Prêts hypothécaires douteux et restructurés, réduits des radiations et des provisions 
spécifiques 

 
Lorsqu’un prêt hypothécaire est en grande partie assurée par un assureur hypothécaire 
privé qui détient une garantie de sécurité auprès du gouvernement du Canada (p. ex., 
une garantie accordée en vertu de la Loi sur la protection de l’assurance hypothécaire 
résidentielle53), l’assureur doit 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 exposition au garant de l’hypothèque selon les règles énoncées à la 
section 3.3. 

                                                
52

 Les titres adossés à des créances hypothécaires, à des créances hypothécaires avec flux groupés ou 
à toute autre créance ne sont pas assujettis à la présente section, mais à la section 3.4. 

53
 L.C. 2011, ch. 15, art.20. 
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Les prêts hypothécaires résidentiels et les marges de crédit hypothécaires résidentielles 
doivent satisfaire à l’un des critères suivants afin d’être admissibles au facteur de 2 % : 
 

 le prêt ou la marge de crédit est garanti par une hypothèque de premier rang sur 
un immeuble résidentiel en copropriété ou possédant un à quatre logements, est 
consenti à une ou plusieurs personnes ou garanti par une ou plusieurs personnes, 
n’est pas en souffrance depuis 90 jours ou plus et son ratio prêt-valeur ne dépasse 
pas 80 %; 

 le prêt ou la marge de crédit est garanti par une hypothèque subsidiaire de premier 
rang ou non, sur un immeuble résidentiel en copropriété ou possédant un à quatre 
logements, est consenti à une ou plusieurs personnes ou garanti par une ou 
plusieurs personnes, à la condition qu’aucune autre partie que l’assureur ne 
détienne une hypothèque de premier rang ou intermédiaire sur ledit immeuble. De 
plus, le prêt ou la marge de crédit ne doit pas être en souffrance depuis 90 jours 
ou plus et le ratio prêt-valeur de tous les prêts détenus par l’assureur et garantis 
par le même immeuble ne dépasse pas 80 %. 

 
Les participations dans des propriétés hôtelières ou détenues en multipropriété ne sont 
pas admissibles au facteur de 2 %. 
 
3.1.7 Comptes débiteurs et créances recouvrables 
 

Facteur Comptes débiteurs et créances recouvrables 

0,7 % Comptes débiteurs liés à des dispositifs réputés constitués de la réassurance agréée 

0,7 % 
Primes de réassurance dues d’assureurs assujettis à une réglementation fédérale ou 
d’une province canadienne 

2,5 % Actifs de réassurance liés à des dispositifs réputés constitués de la réassurance agréée 

5 % 
Comptes débiteurs de moins de 60 jours, incluant les comptes débiteurs liés à la 
réassurance non agréée 

10 % 
Comptes débiteurs de 60 jours ou plus, incluant les comptes débiteurs liés à la 
réassurance non agréée 

 
Les définitions de réassurance agréée et non agréée se trouvent à la section 10.2. Le 
montant d’exposition servant à calculer l’exigence de risque de crédit pour les actifs de 
réassurance liés à des dispositifs réputés constitués de la réassurance agréée peut être 
réduit des montants suivants : 
 

 les fonds détenus par l’assureur cédant pour son usage exclusif (p. ex., la 
réassurance à retenue de fonds) pour garantir le paiement à l’assureur cédant par 
le réassureur de la part des prestations ou des passifs qui revient à ce dernier et 
dont il est responsable en vertu de l’entente de réassurance; 
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 tout autre passif de l’assureur cédant dû au réassureur pour lequel l’assureur 
cédant possède un droit juridique et contractuel lui permettant de compenser le 
montant à recouvrer du réassureur. 

 
Les actifs de réassurance négatifs peuvent être compensés par les actifs de 
réassurance positifs pour chacun des réassureurs, et le montant total des actifs de 
réassurance par réassureur doit être limité à zéro. Les véhicules de garantie fournis par 
les réassureurs dans le cadre de dispositifs réputés constitués de la réassurance agréée 
peuvent être reconnus, sous réserve de la satisfaction des critères des sections 3.2 
et 3.3. 
 
3.1.8 Autres éléments 
 

Facteur Autres éléments 

0 % Espèces conservées dans les locaux de l’assureur 

0 % 
Gains non réalisés et créances courues sur les contrats à terme de gré à gré, les swaps, 
les options achetées et les instruments dérivés similaires lorsqu'ils ont été pris en compte 
dans le calcul des instruments hors bilan 

0 % 

Tout élément déduit du capital disponible, y compris les écarts d’acquisition, les autres 
actifs incorporels, les actifs d’impôt différé et les placements dans les filiales 
déconsolidées et considérées selon la méthode de la mise en équivalence selon la 
section 1.3 

0 % Primes échelonnées impayées non échues 

5 % Primes échues depuis moins de 60 jours, incluant les primes échelonnées 

10 % Primes échues depuis 60 jours ou plus, incluant les primes échelonnées 

10 % 
Valeur comptable d’éléments divers (p. ex., soldes débiteurs de représentants, mobilier 
et agencements, frais payés d'avance et reportés, actifs d’impôt différé non déduits du 
capital) 

10 % 
Montant du remboursement disponible des actifs excédentaires au titre des régimes de 
retraite à prestations définies inclus dans le capital de catégorie 1 

10 % 
Titres et autres catégories de placements qui ne font l'objet d'aucun traitement explicite 
dans les sections 3.1, 5.2, 5.3 ou 5.4 

20 % Actifs détenus pour la vente
54

 

                                                
54

  Un assureur peut choisir d’utiliser le facteur de 20 % ou une option de reclassement. Si l’assureur 
choisit d’utiliser le facteur de 20 %, les passifs détenus pour la vente qui sont liés doivent être inclus 
dans le calcul du capital requis. En vertu de l’option de reclassement, les actifs détenus pour la vente 
sont reclassés dans le bilan selon leur nature. Par exemple, des biens immobiliers détenus pour la 
vente pourraient être reclassés immeubles de placement ou un groupe d’actifs destinés à être cédés 
qui est classé comme étant détenu pour la vente pourrait être reconsolidé. Si cette option est choisie, 
les dépréciations résultant de la réévaluation des actifs au montant le plus bas entre leur valeur 
comptable et leur juste valeur diminuée des coûts anticipés de la vente ne doivent pas être renversées 
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3.1.9 Contrats de location 
 
3.1.9.1 Preneur 
 
Lorsque l’assureur est le preneur en vertu d'un contrat de location simple, aucun capital 
n'est requis. Dans le cas d'un contrat de location-financement, l’exigence de capital pour 
le bien loué, tel qu'inscrit au bilan de l'assureur, est basé sur l’immeuble loué sous-
jacent selon la section 5.3. 
 
3.1.9.2 Bailleur 
 
L’assureur peut utiliser un facteur de 0 % pour les contrats de location qui représentent 
une obligation directe d’une entité admissible selon la section 3.1.4 au facteur de risque 
de crédit de 0 %. Ce même facteur peut également être appliqué à un contrat de 
location garanti par une telle entité si la garantie est conforme aux critères de 
reconnaissance en vertu de la section 3.3. Le facteur de 0 % ne peut être utilisé pour les 
contrats de location d’assureurs qui n’ont pas de recours direct à une entité admissible à 
un facteur de 0 % selon les modalités de l’obligation, même si l’entité est le preneur 
sous-jacent. 
 
Dans le cas d'un contrat de location-financement, un facteur de risque de crédit de 6 % 
s'applique si seul l'équipement est grevé pour le contrat de location. Si le contrat de 
location est aussi grevé de la garantie générale du preneur et que le contrat est noté ou 
qu’une notation peut lui être induite en vertu de la section 3.1.1, le facteur repose sur 
cette notation et l’échéance effective du contrat. Une notation doit être applicable au 
débiteur direct de l’instrument détenu par l’assureur (ou par le garant direct, si la 
constatation est autorisée en vertu de la section 3.3), qui peut ne pas être le preneur 
sous-jacent. Si une notation ne peut être induite, le facteur de risque de crédit est de 
6 %. 
 
Les renseignements détaillés des calculs et des facteurs utilisés doivent être inclus dans 
le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
3.1.10 Actifs douteux et restructurés 
 
Les exigences de la présente section pour les actifs douteux et restructurés remplacent 
les exigences qui s’appliquent normalement à un actif productif. Elles doivent être 

                                                                                                                                            
lors du reclassement ou de la reconsolidation; les dépréciations doivent être maintenues dans l’avoir 
aux fins des ESCAP. Les dépréciations doivent être appliquées aux actifs reclassés et reconsolidés 
conformément avec la méthode de dépréciation des actifs détenus pour la vente. Si un assureur 
applique cette option à un groupe d’actifs destinés à être cédés, un formulaire ESC 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 inclure tous les éléments ayant un impact sur les 
résultats (par exemple, le gain ou la perte projeté lors de la vente et l’impact projeté des autres 
transactions et ententes conclues en relation avec la vente), peu importe s’ils ont été reconnus à la 
date du bilan. Le détail des ajustements requis au formulaire pro forma doit être présenté dans le 
Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
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appliquées en remplacement, plutôt qu’en addition des exigences qui étaient exigées 
pour l’actif avant qu’il ne devienne douteux ou ne soit restructuré. 
 
Un facteur de 18 % s’applique à la fraction non couverte d’un actif (c.-à-d. la portion non 
couverte par une sûreté ou une garantie) qui est douteux, qui a été restructuré ou 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 3.1.1. Ce facteur est appliqué à la valeur comptable 
nette de l’actif au bilan, et défini comme le solde du principal de l’actif réduit des 
radiations et des provisions spécifiques. Aux fins de la définition de la fraction couverte 
d’un actif en souffrance, la sûreté et les garanties admissibles sont les mêmes qu’aux 
sections 3.2 et 3.3. 
 
Un actif 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 facteur de 18 % 
continuera de s’appliquer aux actifs restructurés jusqu’à ce que les flux de trésorerie 
aient été perçus pour au moins un an, conformément aux modalités de la 
restructuration. 
 
3.1.11 Offre de protection de crédit 
 
Lorsque l’assureur garantit un titre de créance (p. ex., au moyen de la vente d’un dérivé 
de crédit), il doit détenir le même montant de capital que s’il avait détenu le titre 
directement. Cette exposition doit être inscrite en tant qu’instrument hors bilan au 
formulaire ESC. 
 
Lorsque l’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’actifs, le capital requis est calculé comme étant le produit de la valeur notionnelle du 
dérivé et du facteur de risque de crédit 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 soit 1) déduire la valeur notionnelle intégrale du 
dérivé du capital disponible, à titre de position de première perte, ou il peut 2) calculer le 
capital requis comme étant le produit de la valeur notionnelle et de la somme des 
facteurs de risque de crédit pour chaque actif du panier. Dans le cas d’un dérivé de 
crédit au second défaut où le produit sous-jacent n’a pas de notation externe, l’assureur 
peut exclure de la somme l’actif du panier ayant le facteur de risque de crédit le plus 
faible s’il recourt à la deuxième approche. 
 
3.2 Sûretés 
 
Une transaction assortie de sûretés désigne toute transaction dans laquelle : 
 

 l’assureur a une exposition effective ou potentielle au risque de crédit; 
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 l’exposition effective ou potentielle est couverte en totalité ou en partie par des 
sûretés fournies par la contrepartie55 ou par un tiers pour le compte de celle-ci. 

 
Les conditions suivantes doivent être respectées avant qu’un allégement de capital 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 d’une reconnaissance additionnelle liée à 
l’existence des sûretés. Tous les critères de la section 3.1.1 au sujet de l’utilisation 
des notations demeurent applicables aux transactions assorties de sûretés. 

 Toute la documentation utilisée dans le cadre de prises de sûretés doit être 
exécutoire pour toutes les parties et être valide juridiquement dans toutes les 
juridictions concernées. L’assureur doit vérifier ces aspects préalablement au 
moyen de recherches suffisantes et fonder sa conclusion sur une base juridique 
appuyée. Ces recherches doivent être actualisées, au besoin, pour garantir la 
validité 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 acquérir la 
propriété de l’actif grevé 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, l’assureur doit prendre toutes les mesures nécessaires pour remplir les 
conditions relevant de la législation applicable aux sûretés dont il bénéficie afin de 
s’assurer, par exemple en faisant inscrire ses droits sur les sûretés, qu’il pourra 
exercer ceux-ci, notamment en étant en mesure de les compenser valablement, 
dans le cas de remise par transfert de propriété de l’actif grevé. 

 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 sont donc pas admissibles. 

 La réalisation d’une sûreté le moment venu implique que l’assureur doit disposer 
de procédures claires et rigoureuses lui 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, l’assureur doit prendre des 
dispositions appropriées pour s’assurer que ce dernier opère bien une ségrégation 
entre les sûretés et ses propres actifs. 

 

                                                
55

  Dans la présente section, le terme « contrepartie » est utilisé pour désigner une partie vis-à-vis de 
laquelle un assureur inscrit une exposition de crédit au bilan ou hors bilan ou une exposition potentielle 
de crédit. 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 sur dérivé de gré à gré. 
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Les transactions assorties de sûretés sont classées selon qu’elles sont 1) des prêts sur 
police, 2) des transactions sur les marchés de capitaux ou 3) 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). 
 
L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne 
directrice de capital comment il s’est assuré que les sûretés respectent les conditions 
précédentes. La documentation appuyant ces explications doit être conservée et mise à 
la disposition de l’Autorité à sa demande. 
 
3.2.1 Avances sur police 
 
Les prêts à l’égard desquels des polices d’assurance sont fournies à titre de sûreté 
auront un facteur de risque de crédit 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. 

 La police se terminera si le solde du prêt excède sa valeur de rachat. 
 
Si l’une ou l’autre de ces conditions n’est pas respectée, un facteur de risque de crédit 
de 10 % doit être appliqué au prêt. 
 
3.2.2 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 3.1.1) lorsque les titres sont : 
 

 notés BB- ou mieux et émis par une entité admissible à un facteur 
d’obligation de 0 %; 

 notés BBB- ou mieux et émis par d’autres entités (y compris des banques, 
des assureurs et des entreprises d’investissement); ou 

 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 : 
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 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 notées 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 susmentionnés56. 
 
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, et 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 transaction ne soit réglée ou que la sûreté ne soit remplacée par une 
sûreté dont la valeur est à tout le moins égale. 
 
3.2.3 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 30 %. La fraction d’un prêt 
garanti par la valeur marchande de sûretés financières admissibles se voit attribuer le 
facteur de risque de crédit applicable à l’instrument de sûreté, sous réserve d’un seuil de 
0,375 %, en tenant compte de l’exception ci-après. L’excédent du prêt se voit attribuer le 
facteur de risque se rapportant à la contrepartie. 

                                                
56

 Cependant, l’utilisation 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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Un facteur de risque de crédit 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 facteur de risque de 
crédit de 0 %; et 

 la valeur marchande de la sûreté est au moins 25 % supérieure à la valeur 
comptable du prêt. 

 
3.2.4 Transactions sur les marchés de capitaux 
 
3.2.4.1 Introduction 
 
Lorsqu’il accepte une sûreté pour une transaction sur les marchés de capitaux, 
l’assureur doit calculer une exposition redressée pour la contrepartie pour les fins de 
suffisance de capital dans le but de tenir compte des effets de cette sûreté. À l’aide de 
décotes, l’assureur doit redresser le montant de 1) l’exposition vis-à-vis de la 
contrepartie ainsi que 2) la valeur de la sûreté reçue dans le cadre des obligations de la 
contrepartie. Ces ajustements sont faits afin de tenir compte de la possible variation de 
ces montants57, 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), le 
capital requis correspond à la différence entre ces deux montants, multipliée par le 
facteur de risque de crédit approprié pour la contrepartie. 
 
La section 3.2.4.2 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 liée au temps, en fonction de la 
fréquence des appels de marge. La section 3.2.4.3 énonce les conditions selon 
lesquelles l’assureur peut utiliser des décotes de 0 % pour certains types de 
transactions assimilées à des pensions comprenant des obligations d’État. Enfin, la 
section 3.2.4.4 décrit le traitement des accords généraux de compensation. 

3.2.4.2 Calcul de l’exigence de capital 

Pour une transaction sur les marchés de capitaux assortie de sûreté, le montant de 
l’exposition après atténuation du risque se calcule ainsi : 

                                                
57

 Le montant des expositions peut varier, par exemple lorsque les titres sont prêtés. 
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E* = max ( 0 ; [ E × ( 1 + De ) – S × ( 1 – Ds –Dfx ) ] ) 

 
où : 
 

 E* est la valeur de l’exposition après atténuation du risque; 

 E est la valeur actuelle de l’exposition; 

 De est la décote appropriée pour l’exposition; 

 S est la valeur actuelle de la sûreté reçue; 

 Ds est la décote appropriée pour la sûreté; 

 Dfx est la 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 facteur de 
risque de crédit approprié pour la contrepartie afin d’obtenir les exigences rattachées à 
la transaction assortie de sûreté. 
 
Lorsque la sûreté se compose d’un panier d’actifs, la décote à appliquer à ce panier 
correspond à la moyenne des décotes applicables aux actifs du panier, la moyenne 
étant pondérée en fonction de la valeur marchande des actifs du panier. 
 
Le tableau ci-après présente les décotes standard, exprimées en pourcentage : 
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Notation de 
l’émission de titres 

de créances 

Échéance 
résiduelle 

Titres admissibles au 
facteur de risque de 

crédit de 0 % 

Autres 
titres 

Titrisations 

AAA à AA-/A-1 

≤ 1 an 0,5 1 2 

>1 an et ≤ 3 ans 

2 

3 

8 

>3 an et ≤ 5 ans 4 

>5 an et ≤ 10 ans 

4 

6 

16 

> 10 ans 12 

A+ à BBB- 

 

A-2/A-3/P-3 

 

Titres de créances 
bancaires non notés 

≤ 1 an 1 2 4 

>1 an et ≤ 3 ans 

3 

4 

12 

>3 an et ≤ 5 ans 6 

>5 an et ≤ 10 ans 

6 

12 

24 

> 10 ans 20 

BB+ à BB- Toutes 15 
Non 

admissible 
Non 

admissible 

Actions et obligations convertibles des grands 
indices et or 

20 

Autres actions et obligations convertibles 
inscrits sur une bourse reconnue 

30 

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 l’assureur prête des espèces, la décote qui doit 
être appliquée à l’exposition est de 0 %58. Pour les transactions dans lesquelles 
l’assureur prête des instruments non admissibles (c.-à-d. des titres d’entreprises de 
qualité inférieure à BBB-), la décote applicable à l’exposition doit être la même que celle 
applicable à une action négociée sur une bourse reconnue n’entrant pas dans la 
composition d’un des grands indices. 
 

                                                
58

 Un assureur peut appliquer une décote de 0 % 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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Dans le cas des transactions garanties sur dérivés hors cote, le terme E × ( 1 + De ) 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 4.1. 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 de ANet (voir la 
section 4.2.2 pour la définition). 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 énumérées ci-dessus sont ensuite calibrées en utilisant la 
racine carrée d’un facteur lié au temps, selon la formule suivante : 
 

10

1


TN
DDt  

 
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 5 pour des transactions assimilées aux pensions et 10 pour toutes les 
autres transactions sur les marchés des capitaux. 

 
3.2.4.3 Conditions d’utilisation des décotes de 0 % 
 
L’assureur peut appliquer des décotes de 0 % à l’exposition et à la sûreté pour les 
transactions assimilées aux pensions qui respectent les conditions suivantes et pour 
lesquelles la contrepartie est un participant principal du marché, selon les critères ci-
après. 
 

 L’exposition et la sûreté sont des liquidités ou des titres émis par le gouvernement 
du Canada ou par les gouvernements provinciaux ou territoriaux 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 à la valeur marchande et soumises à un appel de marge 
quotidien. 
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 Suite à un défaut d’appel de marge par une contrepartie, le délai requis entre la 
dernière réévaluation à la valeur marchande ayant précédé ce défaut et la 
réalisation de la sûreté ne peut pas dépasser quatre jours ouvrables59. 

 Le règlement de la transaction s’effectue par le biais d’un système de règlement 
reconnu pour ce type de transaction. 

 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) bénéficiant d’une note 
AA- ou mieux; 

 fonds communs de placement réglementés et soumis à des exigences de capital 
ou de niveau d’endettement; 

 caisses de retraite réglementées; 

 organismes de compensation reconnus. 
 
3.2.4.4 Traitement des transactions assimilables aux pensions régies par des 

accords généraux 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 que seul un montant 
net soit dû par une partie à l’autre; 

                                                
59

 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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 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. 

 
Pour les transactions assimilables aux pensions régies par des accords généraux de 
compensation, le montant de l’exposition, après atténuation du risque, est calculé 
comme suit : 
 

E* = max ( 0 ; [ ∑ E - ∑ S + ∑ ( Et x Dt ) + ∑ ( Efx x Dfx ) ] ) 
 
où : 
 

 E* est la valeur de l’exposition après atténuation du risque; 

 E est la valeur actuelle de l’exposition; 

 S est la valeur actuelle de la sûreté reçue; 

 Et est la valeur absolue de l’exposition nette sur un titre donné faisant partie de 
l’accord; 

 Dt est la décote appropriée pour Et; 

 Efx est la valeur absolue de l’exposition nette dans chaque devise faisant partie de 
l’accord qui est différente de la devise de règlement; 

 Dfx est la décote appropriée à l’asymétrie de devises. 

 
Toutes les autres règles liées au calcul des décotes figurant à la section 3.2.4.2 
s’appliquent de la même manière à l’assureur utilisant des accords de compensation 
bilatérale couvrant les transactions assimilables aux pensions. 
 
3.3 Garanties et dérivés de crédit 
 
Lorsque les garanties60 ou dérivés de crédit sont directs, explicites, irrévocables et 
inconditionnels, et que l’assureur a rempli certaines conditions opérationnelles 
minimales en matière de gestion des risques, celui-ci sera autorisé à prendre en compte 
l’effet des protections acquises sous cette forme aux fins du calcul de ses exigences de 
capital. Le traitement du capital repose sur l’approche de substitution, en vertu de 
laquelle la fraction couverte de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie obtient le facteur 
de risque de crédit du garant ou du vendeur de protection et la partie non couverte 
conserve le facteur de risque de crédit de la contrepartie. Ainsi, seules les garanties 
octroyées ou les protections fournies par les entités ayant un facteur de risque inférieur 
à celui de la contrepartie entraînent une réduction des exigences de capital. Plusieurs 
garants et fournisseurs de protection sont admissibles. 
 

                                                
60

 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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L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne 
directrice de capital comment il s’est assuré que les garanties et dérivés de crédit 
respectent les conditions de la présente section. La documentation appuyant ces 
explications doit être conservée et mise à la disposition de l’Autorité à sa demande. 
 
3.3.1 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 au niveau du capital 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 3.1.1 au sujet de l’utilisation de 
notations demeurent applicables aux garanties et dérivés de crédit. 
 
Une garantie (contre-garantie) et un dérivé de crédit doit satisfaire tous les critères ci-
dessous pour être reconnu dans le calcul du capital requis. 
 

 Il 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 l’acquéreur de la prime due au titre du contrat de 
protection, il 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 couverte61. 

 Il doit être également inconditionnel; 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. L’assureur doit vérifier ces aspects 
préalablement au moyen de recherches juridiques suffisantes et fonder sa 
conclusion sur une base juridique solide. Ces recherches doivent être actualisées, 
au besoin, pour garantir la certitude juridique permanente de cette 
documentation62. 

 
3.3.2 Exigences opérationnelles complémentaires pour les garanties 
 
Les conditions qui suivent doivent être respectées pour qu’une garantie soit reconnue. 
 

                                                
61

 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. 

62
 L’avis juridique et la documentation sur lequel il se fonde doivent être mis à la disposition de l’Autorité 

sur demande. 
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 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 les 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. 

 Sauf disposition de la phrase suivante, la garantie couvre tous les types de 
paiements que l’emprunteur 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 3.3.5. 

 
3.3.3 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 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 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). 

 

 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 du capital 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 
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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. 

 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 
sur dérivé de crédit (c.-à-d. 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.-à-d. 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.-à-d. la même entité juridique) et s’il 
existe des clauses de défaut croisé et de remboursement anticipé croisé dont le 
caractère exécutoire est assuré. 

 
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, l’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 provisions), cette protection ne sera 
pas prise en compte. 
 
Les autres types de dérivés de crédit ne sont pas pris en compte. 
 
3.3.4 Garants et fournisseurs de protection admissibles 
 
La protection accordée par les entités suivantes peut être prise en compte par 
l’assureur : 
 

 les entités admissibles à un facteur de risque de crédit de 0 % en vertu de la 
section 3.1.4; 

 les entités du secteur public, les banques et les entreprises de courtage en valeurs 
mobilières possédant une notation externe et assujetties à un facteur de risque de 
crédit inférieur à celui de la contrepartie; 
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 d’autres entités possédant présentement une notation externe BBB- ou mieux, 
mais qui possédait une notation de A- ou mieux lorsque la protection de crédit a 
été fournie. Ceci comprend une protection de crédit fournie par la société mère et 
les filiales de l’emprunteur, de même que les entreprises qui lui sont liées, 
lorsqu’elles sont assujetties d’un facteur de risque de crédit inférieur à celui de 
l’emprunteur. 

 
Toutefois, l’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 au capital de l'assureur. 
 
3.3.5 Traitement du capital 
 
La fraction couverte de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie reçoit le facteur de capital 
du fournisseur de protection et la partie non couverte conserve le facteur de la 
contrepartie sous-jacente. 
 
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 
du capital 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 l’assureur 
transfère une partie du risque relatif à une exposition, en une ou plusieurs tranches, à un 
ou des vendeurs de la protection, tout en conservant un certain niveau de risque, 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 (soit une position de deuxième perte), soit 
pour la tranche inférieure (soit une position de 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 donnée par 
l’Autorité aux coopératives de services financiers qui s’appliquent. 
 
Les seuils d’importance relative s’appliquant aux paiements pour lesquels aucuns 
paiements ne sont faits en cas de défaut sont équivalents à des positions de première 
perte et doivent être déduits du capital disponible. 
 
3.3.6 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 70 % du montant nominal de la protection de crédit, convertie au taux de 
change en vigueur. 
 
3.3.7 Asymétries d’échéances 
 
Une asymétrie d’échéances existe lorsque l’échéance résiduelle d’une protection de 
crédit est inférieure à celle de l’exposition sous-jacente. En cas d’asymétrie d’échéances 
et que l’échéance initiale de la protection de crédit est inférieure à un an, la protection 
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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 résiduelle 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 selon les conditions définies 
ci-dessous. 
 
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

t
PPa  

où : 

 

 Pa est la valeur de la protection de crédit ajustée pour asymétrie d’échéances; 

 P est le montant nominal de la protection de crédit, ajusté pour asymétrie de 
devises, le cas échéant 

 t est le moins élevé entre T et l’échéance résiduelle de l’accord de protection de 
crédit, exprimée en années 

 T est le moins élevé entre 5 et l’échéance résiduelle de l’exposition, exprimée en 
années. 

 
3.3.8 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, aux conditions suivantes. 
 

 L’État souverain fournissant la contre-garantie soit admissible au facteur de risque 
de crédit de 0 %. 
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 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. 

 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. 

 
3.3.9 Garanties consenties par des entités du secteur public 
 
L’assureur ne peut pas reconnaître les garanties offertes par des entités du secteur 
public, y compris les administrations provinciales et territoriales du Canada, qui nuiraient 
à la concurrence du secteur privé. L’assureur doit s’adresser au gouvernement du pays 
hôte (souverain) pour déterminer si une entité du secteur public est en concurrence avec 
le secteur privé. 
 
3.3.10 Autres aspects liés au traitement de l’atténuation du risque de crédit 
 
L’assureur qui utilise plusieurs techniques d’atténuation du risque de crédit (p. ex., 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 le capital requis de chaque partie. Lorsque la protection de crédit 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 de crédit; 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 capital, 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 capital 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. 
 
3.4 Titres adossés à des créances 
 
La catégorie des TAC comprend toutes les titrisations, notamment les titres adossés à 
des créances hypothécaires et les titres adossés à des créances hypothécaires avec 
flux groupés. 
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3.4.1 Titres hypothécaires LNH 
 
Le facteur applicable aux titres hypothécaires garantis par la SCHL en vertu de la LNH 
est de 0 %, puisque les engagements de la SCHL constituent des obligations légales du 
gouvernement du Canada. 
 
3.4.2 Titres hypothécaires à détention indirecte 
 
Les titres hypothécaires à détention indirecte se voient affecter l’exigence de capital des 
prêts hypothécaires sous-jacents, pourvu que toutes les conditions suivantes soient 
remplies. 
 

 Le bloc de prêts hypothécaires sous-jacents ne contient que des prêts 
hypothécaires qui étaient entièrement productifs au moment où le titre a été créé. 

 Les titres absorbent leur juste part des pertes, au prorata. 

 Une structure d'accueil a été établie pour la titrisation et l'administration des prêts 
hypothécaires mis en commun. 

 Les prêts hypothécaires sous-jacents sont confiés à un tiers indépendant qui les 
détient au nom des personnes ayant investi dans les titres et qui de ce fait les 
détiennent. 

 Les accords portant sur la structure d'accueil et le fiduciaire comportent le respect 
des obligations suivantes. 

 

 Si on emploie un administrateur pour exécuter les fonctions administratives, 
la structure d'accueil et le fiduciaire doivent surveiller le rendement de 
l'administrateur ou de l'agent. 

 La structure d'accueil ou le fiduciaire doivent fournir des renseignements 
détaillés et réguliers sur la structure et le rendement des prêts hypothécaires 
mis en commun. 

 La structure d'accueil et le fiduciaire doivent être juridiquement distincts de 
l'initiateur des prêts hypothécaires mis en commun. 

 La structure d'accueil et le fiduciaire doivent être responsables pour tout 
dommage ou perte aux investisseurs causés par leur mauvaise gestion des 
prêts hypothécaires mis en commun ou celle de leur agent. 

 Le fiduciaire doit détenir en priorité les droits sur les prêts hypothécaires 
sous-jacents au nom des détenteurs des titres. 

 L'accord doit prévoir pour le fiduciaire l’obligation de prendre des mesures 
clairement énoncées dans les cas de défaut d’un débiteur hypothécaire. 

 Le détenteur du titre doit avoir une part au prorata dans les prêts 
hypothécaires sous-jacents, sinon la structure qui émet le titre ne doit avoir 
que des éléments de passif liés à l'émission du titre hypothécaire. 
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 Les flux de trésorerie des prêts hypothécaires sous-jacents doivent 
correspondre aux exigences des flux de trésorerie du titre sans recours indu 
à un revenu de réinvestissement. 

 La structure d'accueil ou le fiduciaire ne peut investir des flux de trésorerie 
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 prêts hypothécaires entièrement 
productifs. 

 
Un facteur de 12 % est attribué aux titres hypothécaires à détention indirecte 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 voient attribuer un facteur de 12 %. 
 
Si le bloc sous-jacent d’actifs se compose de prêts hypothécaires ayant des exigences 
de capital différentes, l’exigence applicable au titre correspond à la plus élevée 
applicable au bloc d'actifs. Dans le cas où le bloc sous-jacent d’actifs comprend des 
prêts hypothécaires devenus douteux, la proportion du titre attribuable à ces prêts doit 
être traitée comme un prêt douteux selon les exigences de la section 3.1.10. 
 
Les renseignements détaillés du calcul et des facteurs utilisés doivent être inclus dans le 
Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
3.4.3 Autres titres adossés à des créances 
 
Les exigences de capital pour tous les autres titres adossés à des créances sont 
fondées sur leurs notations externes. Pour les titres adossés à des créances (autres que 
les retitrisations) notés BBB- ou mieux, l’exigence de capital est la même que l’exigence 
prescrite dans la section 3.1.2 pour une obligation ayant la même notation et la même 
échéance que le titre. Si la notation d’un titre adossé à des créances se situe entre BB- 
et BB+, l’assureur peut reconnaître la notation seulement s’il est un tiers investisseur 
dans le titre, et non son initiateur. Le facteur de risque de crédit pour un titre adossé à 
des créances (autre qu’une retitrisation) dont la notation se situe entre BB- et BB+ dans 
lequel l’assureur est un tiers investisseur est 300 % de l’exigence pour une obligation 
dont la notation se situe entre BB- et BB+ et ayant la même échéance que le titre. 
 
Les facteurs de risque de crédit pour des titres adossés à des créances qui sont à court 
terme (autres que des retitrisations) et qui sont notés A-3/F3/P-3/R-3 ou mieux sont les 
mêmes que ceux prescrits dans la section 3.1.3 pour les obligations à court terme ayant 
la même notation. 
 
Le facteur de risque de crédit pour les retitrisations notées BBB- ou mieux, ou A-3/F3/P-
3/R-3 ou mieux, est 200 % du facteur de risque applicable à un titre adossé à des 
créances ayant la même notation et la même échéance que la retitrisation. 
 
Le facteur de risque de crédit pour tout autre titre adossé à des créances qui n’est pas 
mentionné précédemment (y compris les titres non notés) est de 60 %. 
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3.5 Mises en pension, prises 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 facteur de risque de crédit alloué à 
l’exposition doit être le plus élevé des deux éléments suivants : 
 

 le facteur du titre devant être racheté; 

 le facteur relié à une exposition à la contrepartie de la transaction, compte tenu de 
toute sûreté admissible (voir la section 3.2). 

 
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’actif temporairement acquis est un titre qui 
répond à la définition de sûreté admissible au sens de la section 3.2, 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. Lorsque l'assureur agit à titre de mandant, le 
capital requis correspond au plus élevé des deux éléments suivants : 
 

 le capital requis applicable au titre prêté; ou 

 le capital requis relatif à une exposition de l’emprunteur des titres. L’exposition de 
l’emprunteur peut être réduite lorsque l'assureur détient une sûreté admissible, tel 
que défini à la section 3.2. Lorsque l’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 3.3. 

 
Lorsque l’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, 
l’assureur doit calculer le capital requis comme s’il agissait à titre de mandat. Le capital 
requis correspond à une exposition envers l’emprunteur des titres, où le montant 
d’exposition peut être réduit lorsque l'assureur détient une sûreté admissible, tel que 
défini à la section 3.2. 
 
Les méthodes décrites ci-haut ne s’appliquent pas aux mises en pension ou aux prêts 
de titres adossant les produits indexés de l’assureur tels que définis à la section 5.5. Si 
l’assureur conclut une entente de mise en pension ou de prêt mettant en cause des 
actifs du genre, l’exigence de capital correspond à l’exigence pour l’exposition à la 
contrepartie ou à l’emprunteur (en tenant compte de la sûreté admissible) à laquelle 
vient s’ajouter l’exigence applicable en vertu de la section 5.5. 
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Annexe 3-1 
 

Notation des titres à long terme 

Notation DBRS 
Moody’s 
Investors 
Service 

Standard & 
Poor’s Ratings 

Services 
Fitch Ratings 

AAA AAA Aaa AAA AAA 

AA AA(high) à AA(low) Aa1 à Aa3 AA+ à AA- AA+ à AA- 

A A(high) à A(low) A1 à A3 A+ à A- A+ à A- 

BBB BBB(high) à BBB(low) Baa1 à Baa3 BBB+ à BBB- BBB+ à BBB- 

BB BB(high) à BB(low) Ba1 à Ba3 BB+ à BB- BB+ à BB- 

B B(high) à B(low) B1 à B3 B+ à B- B+ à B- 

Autres CCC ou inférieure Inférieure à B3 Inférieure à B- Inférieure à B- 

 
 

Notation des titres à court terme 

Notation DBRS 
Moody’s 
Investors 
Service 

Standard & Poor’s 
Ratings Services 

Fitch Ratings 

A-1/P-1 R-1 (high) à R-1 (low) P-1 A-1+, A-1 F1+, F1 

A-2/P-2 R-2 (high) à R-2 (low) P-2 A-2 F2 

A-3/P-3 R-3 P-3 A-3 F3 

Autres Inférieure à R-3 NP Inférieure à A-3 Inférieure à F3 
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Chapitre 4. Risque de crédit – activités hors bilan 
 
L’expression « activité hors bilan » utilisée dans la présente ligne directrice englobe des 
dérivés, des garanties, des engagements 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 capital en vertu du présent chapitre, peu 
importe qu’ils aient été comptabilisés ou non à la juste valeur au bilan. 
 
Le risque principal associé aux activités hors bilan de l’assureur est le défaut de la 
contrepartie à la transaction (c.-à-d. le risque de crédit de contrepartie). La valeur 
nominale d'un instrument hors bilan ne constitue pas toujours l’exposition au risque de 
crédit de l’instrument. La méthode pour déterminer le montant d’équivalent-crédit des 
instruments dérivés est décrite dans les sections 4.1 et 4.2. Afin de déterminer 
l’exposition approximative potentielle de crédit pour les activités hors bilan non 
couvertes par les sections 4.1 et 4.2, la valeur nominale de l'instrument doit être 
multipliée par un facteur de conversion du crédit pour obtenir un montant d’équivalent-
crédit (voir les sections 4.3 et 4.4). Le montant d’équivalent-crédit qui en résulte est 
ensuite assujetti du facteur de risque de crédit approprié attribuable à la contrepartie 
(voir la section 3.1), ou, le cas échéant, du facteur attribué aux sûretés (voir la 
section 3.2) ou au garant (voir la section 3.3). 
 
4.1 Contrats sur dérivé gré à gré 
 
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 facteur de défaut d’actif approprié à la contrepartie. En vertu de la section 3.1.4, un 
facteur de défaut d’actif de 0 % s’applique aux opérations sur dérivés effectuées par 
l’entremise de contreparties centrales admissibles. 
 
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 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 standardisés sur taux d'intérêt; 

 les options sur taux d'intérêt achetées. 
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 Les contrats sur devises comprennent : 
 

 les contrats sur or63; 

 les swaps de devises; 

 les swaps simultanés de taux et de devises; 

 les contrats de change à terme; 

 les contrats à terme standardisés ur devises; 

 les options sur devises achetées. 
 

 Les contrats sur actions comprennent : 
 

 les contrats à terme standardisés; 

 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, palladium etc.), sauf les contrats 
sur or, comprennent : 

 

 les contrats à terme standardisés; 

 les contrats à terme de gré à gré; 

 les swaps; 

 les options achetées; 

 les instruments dérivés similaires sur métaux précieux. 
 

 Les contrats sur les autres produits de base comprennent :  
 

 les contrats à terme standardisés; 

 les contrats à terme de gré à gré; 

 les swaps; 

 les options achetées; 

                                                
63

 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 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. 
 
L’assureur doit calculer le montant d'équivalent-crédit attribuable à ces contrats en 
utilisant la méthode d'évaluation du risque courant. En vertu de cette méthode, 
l’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 à l’exposition potentielle future de crédit (la majoration), 
calculée en multipliant le montant du principal notionnel par l'un des facteurs 
suivants : 

 

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 % 

 
Les considérations supplémentaires suivantes doivent être prises en compte. 
 

 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 marchande 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 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, aucun facteur de majoration ne sera calculé puisque l’exposition au crédit 
est évaluée uniquement sur la base de la valeur marchande. 
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 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, l’assureur doit déterminer 
l’exposition potentielle future 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 $. 

 Les majorations pour exposition potentielle future de crédit doivent être établies 
pour tous les contrats hors cote (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 potentielle future n’est requise pour les dérivés 
de crédit. Le montant d’un dérivé en équivalent-crédit représente le montant le 
plus élevé entre sa valeur marchande et zéro. 

 
4.2 Compensation de contrats sur dérivé 
 
4.2.1 Conditions pour la compensation 
 
L’assureur est autorisé 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 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. 

 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. 
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 L’assureur applique des procédures internes pour s’assurer qu’avant d’inclure une 
transaction dans une tranche de compensation aux fins du capital, 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 et les met 
à la disposition de l’Autorité sur demande. 

 
Aucun contrat contenant une disposition de dégagement ne sera admissible à la 
compensation aux fins du calcul des exigences de capital. 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. 
 
4.2.2 Calcul de l’exposition 
 
L’exposition de crédit afférent aux transactions avec compensation bilatérale sur 
contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments dérivés 
similaires correspond à la somme du coût de remplacement net au prix du marché, s'il 
est positif, et d'une exposition potentielle future de crédit (une majoration) calculée sur le 
principal notionnel de chacun des contrats sous-jacents. Toutefois, aux fins du calcul de 
l’exposition potentielle future de crédit 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 encaissements nets échus 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 coût de 
remplacement et l’exposition potentielle future de crédit. L’exposition courante (c.-à-d. le 
coût de remplacement) des régimes de compensation multilatérale est en fonction des 
règles de répartition des pertes de la chambre de compensation. 
 
Les majorations brutes doivent être calculées 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 de flux de trésorerie 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 la 
majoration brute est calculée en multipliant la somme à recevoir par le facteur de 
majoration approprié. 
 
L’exposition potentielle future de crédit pour les transactions compensées (ANet) est 
égale à la somme des éléments suivants : 
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 40 % de la majoration calculée selon la méthode en vigueur (ABrut)
64; 

 

 60 % du produit obtenu en multipliant ABrut par RNP, où RNP est le ratio du niveau 
de coût de remplacement net sur le niveau du coût de remplacement positif des 
transactions assujetties à des accords de compensation exécutoires. 

 
Le RNP 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 RNP distinct est calculé pour chaque contrepartie. Dans le 
deuxième, un seul RNP est établi et appliqué à toutes les contreparties. L’assureur doit 
choisir une méthode et l’utiliser de façon cohérente par accord de compensation et par 
exercice. 
 
4.2.2.1 Étapes du calcul du montant en équivalent-crédit des contrats 

compensés 
 
Étape 1 Pour chaque contrepartie assujettie à la compensation bilatérale, déterminer 

les majorations et le coût de remplacement pour chaque transaction. Une 
feuille de calcul semblable à celle figurant ci-dessous peut servir à cette fin. 

 

Contrepartie 

Transaction Principal 
notionnel 

(1) 

Facteur de 
majoration 
(voir 4.1) 

(2) 

Exposition 
potentielle 
future de 

crédit 
(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. Ce 

coût est égal au plus élevé de zéro et de la somme des coûts de 
remplacement positifs et négatifs (R+ + R-). Le coût de remplacement négatif 
d'une contrepartie ne peut servir à compenser le coût de remplacement 
positif d'une autre contrepartie. 

 
Étape 3 Calculer le RNP. Dans le cas d’un assureur utilisant la méthode d’un RNP 

distinct par contrepartie, le RNP 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). 
 

                                                
64

 ABrut est égal à la somme des expositions potentielles futures de crédit (c.-à-d. au produit obtenu en 
multipliant le principal notionnel de chaque opération par le facteur de majoration approprié selon la 
section 4.1) pour toutes les opérations assujetties à des accords de compensation exécutoires. 
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Aux fins de la méthode d’un RNP par portefeuille, le RNP 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 RNP : 

 

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 

RNP (par 
contrepartie) 

0,5 1 0 

RNP (portefeuille) RN/R
+
 = 15/21 = 0,71 

 
Étape 4 Calculer ANet pour chacune des contreparties assujetties à la compensation 

bilatérale. Toutefois, le RNP applicable dépendra de ce que l'assureur utilise 
la méthode du RNP distinct par contrepartie ou la méthode du RNP par 
portefeuille. L'assureur doit choisir la méthode qu’il désire utiliser, puis 
l’appliquer à toutes les transactions compensées. 
 
Pour les contrats où le coût de remplacement net > 0, 
ANet est égal à : (0,4 × ABrut) + (0,6 × RNP × ABrut). 
 
Pour les contrats où le coût de remplacement net est nul, 
ANet est égal à : (0,4 × ABrut) 

 
Étape 5 Calculer le montant en équivalent-crédit pour chaque contrepartie en faisant 

la somme du coût de remplacement net (calculé à l'étape 2) et de ANet 
(calculée à l'étape 4). Regrouper les résultats des contreparties en fonction 
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du facteur propre à chaque type de contrepartie. Les montants en résultant 
correspondent à des montants d'équivalent-crédit qui doivent être inscrits 
dans le formulaire ESC. 

 
Note : Des contrats peuvent inclure des compensations entre différents types 

d’instruments dérivés (taux d’intérêt, devises, actions, etc.). Dans ce cas, 
l’assureur doit allouer le coût de remplacement net aux types d’instruments 
dérivés au prorata du coût de remplacement net des types d’instruments dont le 
coût de remplacement brut est positif. 

 
4.2.2.2 Exemple du calcul de la compensation de l’exposition potentielle future 

de crédit 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 capital, 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 de 5 %. L’exposition 
potentielle future de crédit est calculée pour chaque contrat. ABrut est la somme des 
expositions potentielles futures de crédit : 
 

Contrat 
Principal 
notionnel 

Facteur de 
majoration 

(5 %) 

Exposition 
de crédit 

potentielle 

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 de 3 (c.-à-d. 6 - 3; soit le plus élevé de zéro et de la 
somme des coûts de remplacement positifs et négatifs). 
 
Le RNP est de 0,5 (c.-à-d. 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 × 4,5) + (0,6 × 0,5 × 4,5) = 3,15. 
 
Le montant en équivalent-crédit est de 6,15 (c.-à-d. 3 + 3,15; soit la somme du coût de 
remplacement net et de ANet). 
 
4.3 Instruments hors bilan autres que des dérivés 
 
Les définitions incluses dans la présente section s’appliquent aux expositions hors bilan 
qui ne sont pas des dérivés couverts par la section 4.1. 
 
4.3.1 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. 
 
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 de ces 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; 

 paiement de baux financiers, de prêts ou de prêts hypothécaires; 
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 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 de l’assureur participant en vertu desquelles, si le client 
concerné ne respecte pas ses obligations, il indemnisera l'émetteur du montant 
total d'intérêt et de principal qui lui est attribuable. 

 Les opérations de prêt de titres, lorsque l'assureur est responsable envers son 
client de tout manquement à recouvrer les titres prêtés. 

 
4.3.2 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 actif s'accompagne d'un engagement simultané de la part du vendeur de 
racheter l'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 actif 
avec engagement simultané de la part de l'acheteur qu'après une période 
déterminée, l'acheteur revendra l'actif au vendeur initial à un prix prédéterminé. Si 
ces transactions ne sont pas comptabilisées au bilan, elles doivent être déclarées 
parmi les engagements hors bilan et assorties d'un facteur de conversion de crédit 
de 100 %. 

 
4.3.3 Achats à terme d'actifs65 (facteur de conversion de 100 %) 
 

 Il s’agit d’engagements d'acheter un prêt, un titre ou tout autre actif à une date 
future déterminée, habituellement selon des modalités prédéterminées. 

 
4.3.4 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. 

 

                                                
65

 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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4.3.5 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 payée 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. 

 
4.3.6 Éventualités liées à des transactions (facteur de conversion de 50 %) 
 
Les éventualités liées à des transactions ont trait aux activités commerciales courantes 
d'une contrepartie, lorsque le risque de perte pour l’assureur dépend de la 
vraisemblance d'un événement futur indépendant de la solvabilité de la contrepartie. 
Essentiellement, les éventualités liées à des transactions sont des garanties qui 
soutiennent l'exécution particulière de transactions ou d’entreprises non financières ou 
commerciales plutôt que les 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 
engagements suivants : 
 

 Les garanties de bonne exécution, les contre-garanties, les indemnités et les 
garanties de bonne exécution à première demande. Ces garanties 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; 

 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’assureur. 

 
4.3.7 Éventualités liées à des activités commerciales (facteur de conversion 

de 20 %) 
 
Ces instruments comprennent les éléments à court terme à dénouement automatique 
liés à des activités 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. 
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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 actif à risque. 
 
4.4 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 actifs. 
 
Normalement, les engagements supposent un contrat ou un accord écrit et une forme 
quelconque de contrepartie, telle qu'une commission d'engagement. 
 
Les facilités d'émission garantie et les facilités de prise ferme renouvelables sont des 
ententes en vertu desquelles un emprunteur peut émettre des billets à court terme, pour 
des échéances variant normalement entre trois et six mois, jusqu'à concurrence d'une 
limite fixée sur une période de temps prolongée, 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. 
 
Les engagements excluent les avances sur police, c’est-à-dire la portion de la valeur de 
rachat d’une police qui n’a pas fait l’objet d’une avance sur police. 
 
4.4.1 Échéance 
 
L’assureur doit utiliser l’échéance initiale (telle que définie ci-dessous) pour la 
déclaration des engagements. 
 
4.4.1.1 Échéance initiale 
 
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 révocable sans condition. 
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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 elle peut être utilisée. 
 
4.4.1.2 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 documenté. 
 
Dans le cas de transactions en consortium et à participation, l’assureur participant doit 
pouvoir exercer ses droits de renégociation indépendamment des autres membres du 
consortium. 
 
Lorsque ces conditions ne sont pas toutes remplies, la date initiale de l'engagement doit 
être utilisée pour déterminer l'échéance. 
 
4.4.2 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 sont classés dans les 
catégories suivantes. 
 
Facteur de conversion de 50 % 
 

 Engagements et engagements à terme avec une échéance initiale de plus d'un an. 

 Facilités d'émission garantie et facilités de prise ferme renouvelables. 

 Partie non encore utilisée d'un engagement à consentir un prêt qui sera utilisé en 
un certain nombre de tranches, certaines dans un délai inférieur à un an et 
certaines dans un délai supérieur à un an. 

 
Facteur de conversion de 20 % 
 

 Engagements et engagements à terme avec une échéance initiale d’un an ou 
moins. 
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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. 

 
4.4.3 Types particuliers d'engagements 
 
4.4.3.1 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 révocables sans condition à tout moment. 
 
4.4.3.2 Engagements permanents non confirmés 
 
Les engagements variables qui sont révocables par l'assureur à tout moment sous 
réserve d'un préavis ne constituent pas des engagements révocables sans condition et 
font l'objet d'un facteur de conversion de 50 %. Les engagements à long terme doivent 
être révocables sans préavis pour faire l'objet du facteur de 0 %. 

4.4.3.3 Engagements utilisés 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 actif) qui doit être utilisé 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 l’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.-à-d. 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. 
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4.4.3.4 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 utilisé pendant le reste de la durée de l'engagement. 
 
4.4.3.5 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 pendant laquelle il peut être utilisé. 
 
Toutefois, si par une combinaison d'options ou d’utilisations, de remboursements et de 
nouvelles utilisations, 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 %. 
 
4.4.3.6 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. 
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Chapitre 5. Risque de marché 
 
Le risque de marché découle de variations potentielles dans les taux ou les prix de 
divers marchés, tels que les marchés obligataires, de change, des actions et des 
marchandises. L’exposition à ce risque provient d’activités d’investissement ainsi que 
d’autres activités commerciales qui créent des positions au bilan et hors bilan. Le risque 
de marché aux fins des ESCAP comprend les risques liés aux taux d’intérêt, aux 
actions, à l’immobilier ainsi que le risque de change. Les risques relatifs aux garanties 
des fonds distincts sont couverts dans le chapitre 7. Un facteur de risque de marché 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 cette garantie devront être les mêmes que ceux mentionnés dans la 
section 3.3. 
 
5.1 Risque de taux d’intérêt 
 
Le risque de taux d’intérêt est le risque de perte financière découlant de la fluctuation 
des taux d’intérêt sur le marché. La dimension la plus importante de ce risque est 
l’impact net attribuable à la volatilité des taux d’intérêt sur le désappariement entre les 
flux de trésorerie des actifs sensibles aux taux d’intérêt et les passifs des polices 
sensibles aux taux d’intérêt. 
 
Une méthode fondée sur la projection des flux de trésorerie est utilisée pour mesurer 
l’impact économique de chocs soudains sur les taux d’intérêt. Le capital requis pour le 
risque de taux d’intérêt correspond à la perte maximale selon quatre scénarios de choc 
prescrits différents. Pour chaque scénario, la perte est définie comme la diminution de la 
position nette de l’assureur à la suite de la réévaluation des flux de trésorerie des actifs 
et des passifs à la suite du changement des taux d’actualisation du scénario de base 
pour ceux du scénario de choc. La position nette utilisée pour mesurer la perte de 
chaque scénario est égale à la différence entre la valeur actualisée des actifs (incluant 
les actifs appuyant le capital ou l’excédent) et celle des passifs. Le capital requis pour le 
risque de taux d’intérêt est calculé distinctement pour chaque région, sauf pour les 
activités au Canada et aux États-Unis. 
 
5.1.1 Capital requis combiné pour les activités au Canada et aux États-Unis 
 
Dans le cas d’un assureur qui exerce des activités au Canada et aux États-Unis, le 
capital requis pour ces activités est calculé sur une base combinée. Il doit reposer sur le 
scénario de choc engendrant la perte cumulée la plus élevée pour les deux pays. Les 
pertes des scénarios sont calculées en assumant que les gains dans un pays ne 
peuvent pas compenser les pertes dans l’autre pays. Par conséquent, si un scénario 
donne lieu à un capital requis négatif pour un pays, le capital requis de ce dernier sera 
fixé à zéro afin de calculer l’exigence de capital combinée de ce scénario. 
 
5.1.2 Taux d’actualisation du scénario de base 
 
Pour le scénario de base, les taux d’actualisation correspondent à des taux d’intérêt 
sans risque majorés d’écarts, qui tendent vers un taux d’intérêt ultime (« TIU ») majoré 
d’un écart ultime. Des taux d’actualisation du scénario de base sont prescrits pour le 
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Canada, les États-Unis, le Royaume-Uni, l’Europe (sauf le Royaume-Uni) et le Japon. 
Les taux d’actualisation du scénario de base pour toutes les autres devises sont ceux 
des États-Unis. 
 
Les taux d’intérêt sans risque sont basés sur les taux suivants : 
 

 Canada – les taux au comptant des obligations du gouvernement du Canada 

 États-Unis – les taux au comptant des bons du Trésor américain 

 Royaume-Uni – les taux au comptant des obligations souveraines de référence du 
Royaume-Uni 

 Europe (sauf le Royaume-Uni) – les taux au comptant des obligations du 
gouvernement de l’Allemagne 

 Japon – les taux au comptant des obligations du gouvernement du Japon 
 
Le TIU pour le Canada, les États-Unis et le Royaume-Uni est un taux au comptant de 
4,5 %. Les TIU pour l’Europe (sauf le Royaume-Uni) et le Japon sont respectivement de 
2,8 % et de 1,0 %. 
 
Les taux d’intérêt au comptant sans risque utilisés dans le scénario de base sont 
déterminés selon la méthode suivante. 
 
a) Pour les flux de trésorerie entre le jour 0 et la 20e année, les taux d’intérêt sont les 

taux d’intérêt au comptant sans risque publiés. 

b) Pour les flux de trésorerie entre la 20e et la 70e année, les taux d’intérêt sont 
obtenus par interpolation linéaire entre le taux au comptant de la 20e année et le 
TIU. 

c) Pour les flux de trésorerie au-delà de la 70e année, les taux d’intérêt sont le TIU. 
 
Les écarts sont définis selon la méthode suivante. 
 
a) Pour la 1re année, l’écart est 90 % de l’écart moyen du marché sur 

l’échéance 1 an. 

b) Entre la 1re année et la 10e année, l’écart provient de l’interpolation linéaire de 
90 % de l’écart moyen du marché sur l’échéance 1 an à 90 % de l’écart moyen du 
marché sur l’échéance 10 ans. 

c) Entre la 10e année et la 20e année, l’écart provient de l’interpolation linéaire de 
90 % de l’écart moyen du marché sur l’échéance 10 ans à 90 % de l’écart moyen 
du marché sur l’échéance 20 ans. 

d) Entre la 20e année et la 70e année, l’écart provient de l’interpolation linéaire de 
90 % de l’écart moyen du marché sur l’échéance 20 ans à un écart ultime de 
80 points de base. 

e) Au-delà de la 70e année, l’écart ultime est de 80 points de base. 
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L’écart moyen du marché sur l’échéance 1 an est déterminé à l’aide des écarts de 
marché sur l’échéance 1 an à la date d’évaluation d’après [un indice à définir] pour les 
obligations dont les échéances sont de 1 à 3 ans. Les écarts sur l’USD seront utilisés 
pour le Canada, les États-Unis et le Royaume-Uni et les écarts sur l’EUR seront utilisés 
pour l’Europe (saur le Royaume-Uni). Pour le Japon, les écarts seront établis en 
proportion des écarts sur l’USD à l’aide du ratio du TIU du Japon au TIU des États-Unis. 
Les écarts moyens du marché sur les échéances 10 ans et 20 ans sont déterminés 
similairement à l’aide des écarts sur les échéances 7 à 10 ans et 15 ans respectivement, 
plutôt que les écarts sur les échéances 1 à 3 ans. 
 
Les taux d’actualisation du scénario de base, y compris ses composantes de taux 
d’intérêt sans risque et d’écarts, doivent être divulgués dans le Rapport sur l'attestation 
de conformité à la ligne directrice de capital pour chacune des durées et chaque région.  
 
5.1.3 Scénarios de choc 
 
Les flux de trésorerie contractuels d’actif et de passif sont actualisés à la durée zéro à 
l’aide des taux d’actualisation des quatre scénarios de choc prescrits. Le scénario de 
choc retenu pour déterminer le capital requis est celui qui produit la plus petite valeur 
actualisée nette (c.-à-d. la différence entre les valeurs actualisées des actifs et des 
passifs) des flux de trésorerie. Le scénario de choc retenu pour le capital requis peut 
être différent selon la location du risque, sauf pour le Canada et les États-Unis (voir la 
section 5.1.1). 
 
Pour chaque scénario de choc, les taux d’actualisation annualisés sont calculés selon la 
méthode suivante. 
 
a) Pour les taux d’actualisation avant la 20e année, les taux d’actualisation du 

scénario de base sont ajustés en calculant : 

i) l’ajustement du taux d’actualisation de 90 jours (T); 

ii) l’ajustement du taux d’actualisation de 20 ans (B); 

iii) les ajustements pour toutes les années intermédiaires par interpolation 
linéaire des coefficients servant à calculer les ajustements (T) et (B). 

b) Entre la 20e et la 70e année, les taux d’actualisation sont déterminés par 
interpolation linéaire entre le taux d’actualisation de 20 ans ajusté et le taux 
d’actualisation ultime ajusté. 

c) Au-delà de la 70e année, un ajustement (L) est fait au taux d’actualisation ultime. 
 
Les quatre scénarios de choc par rapport au scénario de base sont les suivants. 
 
1. Baisse du taux d’intérêt à court terme (après le choc T2), baisse du taux d’intérêt à 

long terme (après le choc B2) et baisse du TIU (après le choc L2).  

2. Hausse du taux d’intérêt à court terme (après le choc S1), baisse du taux d’intérêt 
à long terme (après le choc C2) et baisse du TIU (après le choc L2). 
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3. Hausse du taux d’intérêt à court terme (après le choc T1), hausse du taux d’intérêt 
à long terme (après le choc B1) et hausse du TIU (après le choc L1). 

4. Baisse du taux d’intérêt à court terme (après le choc S2), hausse du taux d’intérêt 
à long terme (après le choc C1) et hausse du TIU (après le choc L1). 

 
Les chocs de taux d’intérêt à utiliser (T1, T2, S1, S2, B1, B2, C1 et C2) correspondent 
aux fonctions suivantes : 
 

T1  est égal à 0,139√max (𝑟0,25; 0,005) + 0,0049 

 

T2 est égal à 0,139√max (𝑟0,25; 0,005) − 0,0049 

 

S1  est égal à 0,111√max (𝑟0,25; 0,005) + 0,0039 

 

S2 est égal à 0,111√max (𝑟0,25; 0,005) − 0,0039 

 

B1  est égal à 0,102√max (𝑟20; 0,005) + 0,0028 

 

B2 est égal à 0,102√max (𝑟20; 0,005) − 0,0028 

 

C1  est égal à −0,007√max (𝑟20; 0,005) + 0,0023 

 

C2 est égal à −0,007√max(𝑟20; 0,005) − 0,0023 

 
où : 
 

 r est exprimé en nombre décimal (p. ex., 0,05 pour 5 %); 

 r0,25 est égal au taux d’intérêt sans risque de 90 jours courant; 

 r20 est égal au taux d’intérêt sans risque de 20 ans courant. 
 
Les chocs précédents peuvent être exprimés par les formules suivantes des 
changements interpolés des taux à la durée t pour les quatre scénarios de choc, qui 
sont tous ajoutés aux taux du scénario de base jusqu’à la durée 20 : 
 

i) −(0,139468 − 0,001873𝑡)√max(𝑟𝑡; 0,005) + (0,00492658 − 0,00010633𝑡) 

ii) (0,112699 − 0,005997𝑡)√max(𝑟𝑡; 0,005) + (0,00394084 − 0,00008336𝑡) 

iii) (0,139468 − 0,001873𝑡)√𝑚𝑎𝑥(𝑟𝑡; 0,005) + (0,00492658 − 0,00010633𝑡) 

iv) −(0,112699 − 0,005997𝑡)√max(𝑟𝑡; 0,005) + (0,00394084 − 0,00008336𝑡) 

 
où rt, est égal au taux d’intérêt sans risque pour l’échéance t, lorsque t est compris entre 
90 jours et 20 ans. 
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Aucun plancher de zéro ne s’applique aux taux d’intérêt du scénario de base et des 
scénarios de choc et aucun ajustement n’est apporté si un taux d’intérêt est négatif. 
 
Les chocs appliqués au TIU sont les suivants : 
 
L1  est égal à  + 60 points de base pour le Canada, les États-Unis et le Royaume-Uni 

  + 40 points de base pour l’Europe (sauf le Royaume-Uni) 
  + 30 points de base pour le Japon 

 
L2  est égal à  - 60 points de base pour le Canada, les États-Unis et le Royaume-Uni 
  - 40 points de base pour l’Europe (sauf le Royaume-Uni) 
  - 30 points de base pour le Japon 
 
Les taux d’actualisation de chacun des scénarios de choc doivent être divulgués dans le 
Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital pour chacune des 
durées et chaque région. 
 
5.1.4 Projection des flux de trésorerie 
 
Les flux de trésorerie sont déterminés à la date du bilan. Ils sont projetés en excluant 
toute la réassurance (c.-à-d. que tous les actifs de réassurance sont exclus des flux de 
trésorerie de l’actif et que tous les passifs d’assurance cédée sont exclus des flux de 
trésorerie de passif)66. Les flux de trésorerie de passif doivent inclure les marges pour 
écarts défavorables (« MÉD ») d’assurance projetées selon la MCAB. Lorsque les taux 
d’intérêt sont soumis aux chocs, les flux de trésorerie projetés des actifs et des passifs 
(sauf les flux de trésorerie des passifs des produits avec participation et des produits 
ajustables ainsi que des produits indexés décrits à la section 5.5) qui sont sensibles aux 
taux d’intérêt doivent changer selon le scénario de taux d'intérêt. 
 
Les flux de trésorerie de l’actif et du passif doivent être projetés séparément sur base 
annuelle. Pour chaque année produite, déduire les flux de trésorerie du passif de ceux 
de l’actif pour obtenir les flux de trésorerie nets. 
 
Pour les produits avec participation, ajustables, indexés et les produits qui ne sont pas 
sensibles aux taux d'intérêt, les mêmes flux de trésorerie de passif sont utilisés pour 
tous les scénarios de taux d'intérêt. Les flux de trésorerie des produits avec participation 
doivent être fondés sur les hypothèses de meilleure estimation auxquelles sont ajoutées 
les MÉD de risque d’assurance. Les flux de trésorerie ne doivent pas être ajustés pour 
tenir compte de réductions ou d’augmentations prévues des participations attribuables à 
la hausse ou à la baisse des taux d’intérêt de chaque scénario. Une réduction du capital 
requis pour tenir compte de l’effet potentiel d’atténuation des risques résultant d’une 
baisse des participations est calculée séparément pour les produits avec participation 
(voir le chapitre 9). 
 

                                                
66

 Les passifs correspondant aux produits cédés en vertu d’ententes de réassurance à retenue de fonds 
sont exclus des flux de trésorerie de passif. Par contre, les passifs dus aux réassureurs en vertu 
d’ententes de réassurance à retenue de fonds sont inclus dans les flux de trésorerie de passif. 
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Le tableau suivant présente un résumé des flux de trésorerie par produit à utiliser pour 
le risque de taux d'intérêt. 
 

 Scénario de base Scénarios de choc 

Passifs sans 
participation (non 
sensibles aux taux 

d’intérêt) 

Flux de trésorerie fondés sur les hypothèses de 
meilleure estimation plus les MÉD de risque 

d’assurance 

Flux de trésorerie 
identiques au scenario de 
base, sans ajustements 

pour les produits ajustables 
et indexés 

Passifs sans 
participation 

(sensibles aux taux 
d’intérêt) 

Flux de trésorerie fondés sur les hypothèses de 
meilleure estimation plus les MÉD de risque 

d’assurance, avec des taux d’intérêt présumés 
égaux aux taux à terme implicites selon le 

scénario de base de la MCAB 

Flux de trésorerie ajustés 
pour les garanties de taux 

d’intérêt minimum dans 
chaque scénario 

Passifs avec 
participation 

Flux de trésorerie fondés sur les hypothèses de 
meilleure estimation plus les MÉD de risque 

d’assurance 

Flux de trésorerie 
identiques au scenario de 
base, sans ajustements 
pour les participations 

Actifs 
Flux de trésorerie contractuels, réduits des frais 

d’investissement 

Flux de trésorerie 
sensibles aux taux d’intérêt 

ajustés selon chaque 
scénario 

 
Le traitement des flux de trésorerie des actifs et des passifs particuliers est décrit ci-
dessous. 
 
5.1.4.1 Actifs avec flux de trésorerie fixes 
 
Un flux de trésorerie fixe correspond à un montant précis fixé par contrat et dont la 
valeur ne dépend pas des prix du marché ou des taux d’intérêt futurs. Un flux de 
trésorerie est considéré fixé par contrat s’il est payable peu importe le respect de 
certaines conditions par le payeur (c.-à-d. qu’il ne dépend pas de l’atteinte d’un niveau 
cible de profitabilité par le payeur) et que le manquement d’en faire le paiement serait 
considéré comme un cas de défaut. Pour les actifs avec des flux de trésorerie fixes, 
l’assureur doit projeter les mêmes flux de trésorerie que ceux utilisés pour l’évaluation 
au bilan. Ces flux de trésorerie doivent être projetés en tenant compte de réductions 
pour les frais d’investissement et les provisions comptables pour pertes de crédit. Il ne 
doit pas y avoir d’hypothèse de réinvestissement des flux de trésorerie de l’actif. 
 
5.1.4.2 MÉD selon la MCAB et provisions pour perte comptables 
 
Le flux de trésorerie doivent être projetés sans refléter l’impact des MÉD de C-1 selon la 
MCAB, ni les provisions pour perte comptables du bilan selon IFRS 9. Pour plus de 
clarté, aucun montant ne doit réduire les flux de trésorerie d’actif en lien avec les MÉD 
de C-1 ou les provisions pour perte selon l’IFRS 9 et aucun montant ne doit augmenter 
les flux de trésorerie de passif en lien avec ces MÉD ou ces provisions. Les flux de 
trésorerie de passif doivent être projetés en reflétant l’impact des MÉD du risque 
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d’assurance selon la MCAB. Pour plus de clarté, toutes les hypothèses d’assurance 
utilisées pour projeter les flux de trésorerie de passif doivent être égales à l’hypothèse 
de meilleure estimation majorée des MÉD du risque d’assurance selon la MCAB. 
 
Tous les flux de trésorerie doivent être projetés sans refléter l’impact des provisions C-3 
de la MCAB. 
 
5.1.4.3 Participations des passifs avec participation 
 
Les flux de trésorerie de participation utilisés dans le scénario de base sont différents de 
ceux projetés en vertu de la MCAB. Les flux de trésorerie de participation doivent être 
ajustés à l’aide de la procédure suivante : 
 
1. Appliquer un ajustement nivelé à l’échelle de participation afin qu’elle reflète les 

rendements du scénario de base plutôt que ceux de meilleure estimation de la 
MCAB. 

2. Appliquer cet ajustement sur toute la période de projection en remplaçant les 
rendements du portefeuille actuel par les taux à terme du scénario de base, puis 
projeter de nouveau la cible de gestion du portefeuille avec participation (p. ex., le 
niveau cible de l’avoir du compte avec participation ou la cible du passif des 
produits avec participation à la durée zéro). 

3. Ajuster les participations et répéter l’étape 2 jusqu’à ce que la cible de gestion du 
portefeuille avec participation soit identique avec les taux à terme du scénario de 
base qu’elle était initialement avec les taux réalisés par l’assureur. 

 
Les flux de trésorerie de participation projetés pour le scénario de base doivent 
demeurer identiques pour tous les scénarios de choc. 
 
5.1.4.4 Obligations et billets remboursables par anticipation et à taux variable 
 
Les flux de trésorerie associés à des obligations remboursables par anticipation qui 
comportent des coupons fixes doivent être projetés jusqu’à la prochaine date de 
remboursement si sa valeur marchande est supérieure au pair et jusqu’à la dernière 
date de remboursement si sa valeur marchande est inférieure au pair. Les obligations et 
les billets à taux variable doivent être déclarés à leur valeur marchande comme un flux 
de trésorerie à la durée zéro. 
 
5.1.4.5 Biens immobiliers 
 
Dans le cas des biens immobiliers, l’assureur doit inclure les flux de trésorerie fixes des 
baux dans la période au cours de laquelle le contrat prévoit qu’ils seront reçus. Aucune 
hypothèse de renouvellement des contrats ou des baux ne doit être supposée. Le loyer 
payé d’avance doit être exclu de la valeur actualisée des flux de trésorerie des baux. 
Les flux de trésorerie d’un bail dont les modalités prévoient une période en franchise de 
loyer suivie d’une période avec loyer doivent être inclus dans la valeur actualisée des 
flux de trésorerie du bail. L’assureur doit inclure, à la durée zéro, l’excédent de la valeur 
du bien immobilier au bilan sur la valeur actualisée des flux de trésorerie fixes en 
utilisant les taux d’actualisation du scénario de base. Lorsqu’aucun flux de trésorerie 
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n’est projeté, la valeur totale du bien immobilier au bilan doit être incluse comme un flux 
de trésorerie à la durée zéro. Le montant des flux de trésorerie à la durée zéro doit être 
le même pour tous les scénarios de taux d’intérêt. 
 
5.1.4.6 Actions privilégiées et instruments novateurs 
 
Pour les actions privilégiées et les instruments novateurs qui ne constituent pas des 
participations significatives (voir la section 1.3), les dividendes prévus jusqu’à la 
première date de remboursement par anticipation ou de rachat doivent être traités 
comme des flux de trésorerie fixes, alors que le produit de rachat doit être traité comme 
un flux de trésorerie à la date de rachat. L’assureur doit inclure, comme un flux de 
trésorerie à la durée zéro, l’excédent de la valeur au bilan du placement sur la valeur 
actualisée des flux de trésorerie fixes en utilisant les taux d’actualisation du scénario de 
base. Dans le cas des placements présentement rachetables, l’assureur doit traiter la 
valeur marchande totale comme un flux de trésorerie à la durée zéro. Le montant des 
flux de trésorerie à la durée zéro doit être le même pour tous les scénarios de taux 
d’intérêt. 
 
5.1.4.7 Placements à revenu non fixe 
 
Les placements à revenu non fixe (« RNF ») comprennent tous les actifs67 qui n’ont pas 
de flux de trésorerie fixés par contrat. Les actions et les placements en infrastructure 
sans flux de trésorerie fixés par contrat en sont des exemples. Cependant, les biens 
immobiliers, les actions privilégiées et les instruments novateurs sont exclus de la 
définition de la présente section puisqu’ils sont traités distinctement dans l’exigence de 
risque de taux d’intérêt. 
 
Afin de refléter approximativement la portion non sensible aux taux d’intérêt des flux de 
dividendes d’un placement RNF, 33 % de la valeur du placement68 est projetée comme 
des flux de trésorerie qui échoient après la durée zéro, alors que la portion restante de 
la valeur du placement (67 %) est maintenue comme un flux de trésorerie à la durée 

zéro. Pour tout t ≥ 1, un flux de trésorerie selon la proportion suivante de la valeur du 

placement est projeté comme un flux de trésorerie de l’année t : 
 

4,1 × 0,89𝑡

𝐴𝑡
% 

 
où At est le facteur d’actualisation du scénario de base de la durée t à la durée zéro. 
 
5.1.4.8 Fonds de placement – Produits indexés 
 
Si l’exigence du risque des produits indexés est utilisée (voir la section 5.5), les flux de 
trésorerie du passif doivent être égaux aux flux de trésorerie de l'actif dans chaque 

                                                
67

 Ils incluent les actifs reproduits synthétiquement (voir la section 5.2.3). 

68
 Pour les positions de couverture par actions qui reçoivent un crédit selon la section 5.2.4, la valeur 

équivalente au delta de la position de couverture doit être utilisée comme la valeur du placement. 
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scénario. Cependant, les garanties de taux d'intérêt minimum doivent être reflétées si 
elles sont plus élevées que les flux de trésorerie de l’actif. 
 
Si l’exigence du risque des produits indexés n'est pas utilisée, les flux de trésorerie du 
passif doivent être les mêmes que ceux utilisés pour l'évaluation au bilan. Si aucune 
garantie de taux d'intérêt minimum ne s'applique, la valeur du compte doit être incluse 
comme un flux de trésorerie à la durée zéro. Les flux de trésorerie pour la portion des 
frais de gestion des placements utilisée pour couvrir les frais de placement et les autres 
frais d’administration doivent être inclus avec les flux de trésorerie des actifs et des 
passifs. 
 
5.1.4.9 Fonds de placement – Produits sans transfert de risque direct 
 
Si la valeur du compte d’une police est liée à un fonds obligataire, mais ne varie pas 
directement avec la valeur du fonds obligataire, les flux de trésorerie du fonds doivent 
être projetés de manière à ce que la valeur du fonds change selon la variation des taux 
d’intérêt de chaque scénario. Dans le cas des fonds communs de placement et des 
fonds de placement qui détiennent des actifs sans flux de trésorerie fixes (p. ex., des 
actions et des biens immobiliers), l’assureur doit inclure la valeur marchande du fonds 
comme un flux de trésorerie à la durée zéro. 
 
5.1.4.10 Créances titrisées 
 
Dans le cas des créances titrisées dont les flux de trésorerie sont fixes, l’assureur doit 
projeter les flux de trésorerie fixes sous-jacents. Dans le cas des créances titrisées dont 
les flux de trésorerie ne sont pas fixes, l’assureur doit utiliser la valeur au bilan comme 
un flux de trésorerie à la durée zéro. 
 
5.1.4.11 Instruments de capital émis par l’assureur 
 
Les instruments de capital émis par l’assureur lui-même et qui sont admissibles en tant 
que capital disponible selon le chapitre 2 (comme les actions privilégiées et les dettes 
subordonnées) doivent être exclus de la projection des flux de trésorerie de passif. 
 
5.1.4.12 Swaps de taux d’intérêt 
 
Dans le cas d’un swap de taux d’intérêt, un flux de trésorerie nominal doit être ajouté 
aux flux de trésorerie de l’actif ou du passif à l’échéance du volet à taux fixe du swap. 
Un montant compensatoire doit être ajouté aux flux de trésorerie à la durée zéro. Le 
montant compensatoire déclaré peut être positif ou négatif, et constituer un actif ou un 
passif. Cependant, tout flux de trésorerie nominal déclaré doit faire en sorte que, lorsque 
les scénarios de taux d’intérêt sont appliqués, la variation de la valeur actualisée des 
flux de trésorerie nominaux correspond à la variation de la valeur marchande du swaps. 
Si un swap est lié à un investissement spécifique, il peut être compensé à l’aide des flux 
de trésorerie d’intérêt déclarés à l’égard de l’investissement. 
 
La courbe de taux d’intérêt sans risque soumise au choc doit être utilisée pour 
déterminer les flux de trésorerie variables de l’actif ou du passif. Le taux contractuel doit 
servir à déterminer les flux de trésorerie fixes de l’actif ou du passif. Tous les flux de 
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trésorerie doivent être actualisés à l’aide des taux d’actualisation du même scénario. Si 
le modèle de l’assureur utilisé pour l’évaluation aux états financiers peut projeter 
adéquatement la partie variable du swap, alors les flux de trésorerie de l'actif peuvent 
être mis à jour pour les taux d'intérêt de chaque scénario de choc. Cependant, aucune 
portion de l’écart de taux du swap ne peut être ajoutée aux taux d’actualisation d’aucun 
scénario. 
 
5.1.4.13 Autres instruments dérivés sur taux d’intérêt 
 
Les instruments dérivés sur taux d’intérêt autres que des swaps doivent être inclus 
comme du flux de trésorerie d’actif ou de passif à la durée zéro dans tous les scénarios. 
Dans chaque scénario, le flux de trésorerie à la durée zéro pour le dérivé est égal à la 
juste valeur du dérivé selon les taux d’intérêt du scénario. Les justes valeurs sous les 
scénarios de choc doivent être calculées en présumant aucun changement à la volatilité 
sous-jacente des taux d’intérêt. 
 
5.1.4.14 Hypothèques inversées et prêts garantis 
 
Dans le cas des hypothèques inversées et des prêts garantis à taux d’intérêt fixe, les 
flux de trésorerie doivent être projetés à l’aide des hypothèses de meilleure estimation (y 
compris les hypothèses de mortalité). Si les actifs comportent des taux d’intérêt 
variables, ils doivent être déclarés à titre de flux de trésorerie à la durée zéro. Si le 
modèle de l’assureur utilisé pour l’évaluation aux états financiers peut projeter 
adéquatement les actifs à taux d’intérêt variable, alors les flux de trésorerie de l'actif 
peuvent être mis à jour pour les taux d'intérêt de chaque scénario de choc. 
 
5.1.4.15 Avances sur police 
 
Dans le cas des avances sur police dont le taux d’intérêt est fixe ou assujetti à des 
maximums garantis, les flux de trésorerie doivent être projetés en utilisant des 
hypothèses de mortalité et de déchéance cohérentes avec celles utilisées pour 
l’évaluation des polices correspondantes. Dans le cas des avances sur police à taux 
variable sans maximum garanti, le montant des avances doit être déclaré à titre de flux 
de trésorerie à la durée zéro. 
 
5.1.4.16 Impôts différés 
 
Les flux de trésorerie projetés doivent inclure les flux de trésorerie découlant de l’impôt 
sur les revenus de placement et des écarts temporaires liés à l’impôt projetés selon la 
MCAB. Aucun autre flux de trésorerie lié à l’impôt ne doit être inclus dans la projection. 
 
5.1.4.17 Hypothèses dynamiques liées aux taux d’intérêt 
 
Si l’assureur projette les flux de trésorerie d’assurance selon la MCAB à l’aide 
d’hypothèses dynamiques (p. ex., pour les déchéances) qui varient en fonction des taux 
d’intérêt, les flux de trésorerie de passif projetés dans le scénario de base des taux 
d’intérêt et dans les scénarios de choc doivent refléter ces hypothèses (c.-à-d. que les 
hypothèses établies dynamiquement de chaque scénario de taux d’intérêt doivent varier 
de façon à être conformes au scénario). 
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5.1.4.18 Flux de trésorerie liés à l’inflation 
 
La projection des flux de trésorerie de dépenses et de paiements de prestation liés à 
des ajustements au coût de la vie doit tenir compte de l’impact d’une hypothèse 
d’inflation qui varie conformément avec chaque scénario. Les taux d’inflation doivent 
conserver la même relation avec les taux d’intérêt sans risque que celle retenue pour 
l’évaluation selon la MCAB. Par exemple, si un assureur génère des taux d’inflation 
dynamique sous la MCAB, le même générateur doit être utilisé pour produire des taux 
d’inflation du scénario de base et des scénarios de choc qui sont conformes avec ces 
scénarios. 
 
5.1.4.19 Passif-dépôts 
 
La valeur au bilan des passifs de type dépôt qui sont classés comme des instruments 
financiers aux états financiers doit être traitée comme un flux de trésorerie à la durée 
zéro. 
 
5.1.4.20 Assurance vie universelle  
 
Pour la plupart des produits, on ne doit projeter que les flux de trésorerie contractuels et 
il ne doit y avoir aucune hypothèse de réinvestissement. L’assurance vie universelle 
(« VU ») est une exception puisque le contrat survit à toute période d’intérêt garantie du 
compte d’investissement. Il faut donc une hypothèse de réinvestissement afin de 
générer les taux crédités qui sont utilisés pour projeter des flux de trésorerie de 
meilleure estimation pour les primes, les frais et les prestations liés aux polices, ainsi 
que les dépenses. 
 
L’assureur doit utiliser les taux d’actualisation du scénario de base (voir la section 5.1.2) 
afin d’actualiser les flux de trésorerie de VU. Cependant, les taux crédités doivent varier 
selon le type de méthodologie de taux crédités utilisé. 
 

 Pour les produits VU dont les taux crédités sont liés au rendement du fonds 
général, les taux crédités doivent être fondés sur les écarts de taux du portefeuille 
d’actifs de l’assureur appuyant les passifs de ces produits particuliers. 

 Pour les produits VU dont les taux crédités sont liés aux taux de l’argent frais, les 
taux crédités doivent être fondés sur les écarts de taux définis à la section 5.1.2. 

 Pour les fonds avec rendement sur actions des VU, les taux crédités sont les taux 
résultant de la différence entre les taux crédités selon la MCAB et les taux 
d’actualisation d’évaluation selon la MCAB auxquels sont ajoutés les écarts de 
taux définis à la section 5.1.2. 

 
Ces hypothèses de réinvestissement et de taux crédités doivent varier adéquatement en 
fonction du scénario testé, incluant le scénario de base. Lorsque les taux crédités et les 
flux de trésorerie des produits dépendent des taux du marché obligataire, les flux de 
trésorerie du passif doivent être projetés conformément à la MCAB, mais avec des 
rendements d’investissement considérés égaux aux taux à terme des ESCAP. 
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Si le contrat d’assurance vie universelle comporte des garanties de taux d’intérêt 
minimum, l’effet de ces garanties doit être pris en compte dans le scénario testé. 
 
Si le rendement d’une garantie du compte d’investissement d’un contrat d’assurance vie 
universelle est lié à celui d’actifs particuliers et que ces derniers sont détenus par 
l’assureur, les flux de trésorerie de ces actifs et passifs doivent être inclus avec les flux 
de trésorerie des autres produits indexés (voir la section 5.5). Si les actifs adossés ne 
sont pas détenus, les flux de trésorerie doivent être projetés à l’aide d’hypothèses 
compatibles avec celles utilisées pour l’évaluation au bilan, puis ajustés selon le 
scénario testé. 
 
Les flux de trésorerie d’assurance vie universelle ne sont pas ajustés en fonction de 
l’évolution prévue des taux de déchéance et des frais liés aux dépenses attribuable aux 
changements des taux d’intérêt de chaque scénario. Une exigence pour ces 
changements est incluse dans le capital requis du risque d’assurance. 
 
5.2 Risque relatif aux actions 
 
Le risque relatif aux actions est le risque de perte financière découlant de la fluctuation 
du cours des actions ordinaires et de leurs dérivés. Il comprend les éléments risque 
systémique et risque particulier influant sur la fluctuation du cours des actions. 
 
5.2.1 Actions ordinaires 
 
Le capital requis de tous les investissements considérés comme des actions ordinaires 
(y compris les titres d’indice boursier, les portefeuilles d’actions sous gestion, les 
fiducies de revenu, les sociétés en commandite dont l’objet n’est pas la gestion 
d’immeubles et les participations en coentreprise) doit être calculé en appliquant un 
facteur à la valeur marchande de l’investissement. Le facteur de base est de 35 % pour 
les actions des marchés développés et 45 % pour les actions des autres marchés. Le 
facteur de base est augmenté de 5 points de base (c.-à-d. à 40 % ou 50 %) si : 
 

 les actions ne sont pas cotées sur une bourse publique reconnue (p. ex., les 
placements en actions privés); 

 la participation de l’assureur dans les actions constitue une participation 
significative (voir la section 1.3) sans contrôle. 

 

Actions ordinaires 

35 % 
Participation dans des actions cotées des marchés développés qui ne 
constitue pas une participation significative 

40 % 
Participation dans des actions non cotées des marchés développés ou 
qui constitue une participation significative 

45 % 
Participation dans des actions cotées des autres marchés qui ne 
constitue pas une participation significative 

50 % 
Participation dans des actions non cotées des autres marchés ou qui 
constitue une participation significative 
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Le facteur pour une participation significative doit s’appliquer à la valeur de la 
participation réduite du montant des écarts d’acquisition et des autres actifs incorporels 
qui lui sont associés qui est déduit du capital brut de catégorie 1 selon la section 2.1.2.1. 
 
Les marchés développés comprennent les pays définis comme marchés développés par 
au moins deux des cinq fournisseurs de données suivants : Dow Jones & Company, 
FTSE Group, MSCI Inc., Russell Investments et Standard and Poor’s. 
 
Les facteurs de risque relatif aux actions ordinaires pour les participations significatives 
ne s’appliquent pas à une participation dans une entité de fonds communs de placement 
qui constitue une participation significativesi l’entité n’utilise pas de levier financier pour 
accroître son avoir en empruntant sur les marchés, ni pour majorer ses placements. 
L’exigence de capital doit plutôt s’appliquer aux actifs de l’entité de fonds communs de 
placement en fonction des exigences de la section 5.4. Par exemple, les facteurs pour 
les participations significatives ne s’appliquent pas lorsque l’assureur possède une 
participation significative dans un fonds communs de placement par l’entremise d’une 
transaction qui est structurée de telle manière à transférer les rendements inaltérés 
(c.-à-d. sans garantie de rendement) dans la participation significative au porteur des 
parts du fonds. 
 
Le traitement pour la compensation de positions longues et courtes d’actions identiques 
ou étroitement corrélées est décrit dans la section 5.2.4. 
 
5.2.2 Actions privilégiées 
 
Le capital requis pour les actions privilégiées dépend de leurs notations. Il est calculé en 
appliquant les facteurs présentés dans le tableau suivant à leurs valeurs marchandes. 
 

Actions privilégiées 

3 % AAA, AA, Pfd-1 ou P-1 

5 % A, Pfd-2 ou P-2 

10 % BBB, Pfd-3 ou P-3 

20 % BB, Pfd-4 ou P-4 

Facteur de risque des actions ordinaires B ou inférieure, Pfd-5 ou P-5 et non notées 

 
Les facteurs pour les actions privilégiées s’appliquent à tous les investissements dans 
des instruments de capital autres que des actions ordinaires (incluant les dettes 
subordonnées) émis par des institutions financières canadiennes ou étrangères qui sont 
admissibles en capital selon les normes de solvabilité du territoire d’origine de 
l’institution financière. 
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5.2.3 Actifs reproduits synthétiquement et produits dérivés 
 
La présente section décrit le capital requis pour les transactions qui augmentent 
l’exposition de l’assureur au risque de marché et pour lesquelles le plein montant 
notionnel de la transaction peut ne pas être inscrit au bilan, telles que les transactions 
de produits dérivés. L’assureur doit inscrire le montant d’exposition total dans le 
formulaire ESC et maintenir du capital requis afin de couvrir tout le risque sous-jacent 
assumé pour ces transactions, peu importe la façon dont elles sont comptabilisées au 
bilan. 
 
Aucun capital 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 selon la section 5.5 ou pour les options de vente achetées qui 
servent clairement de couvertures pour le risque de garantie des fonds distincts de 
l’assureur. Pour les couvertures de garantie de fonds distincts mises en place dans le 
cadre d’un programme de couvertures autorisé par l’Autorité, celle-ci déterminera au 
moment de l’autorisation si les couvertures sont soumises ou non aux exigences de la 
présente section. 
 
L’exigence de capital pour certaines couvertures peut être réduit jusqu’à un minimum de 
zéro si l’assureur est en mesure de démontrer, à la satisfaction de l’Autorité, que les 
pertes sur ces couvertures dans le cadre de scénarios particuliers seraient compensées 
par la diminution de ses passifs relatifs aux garanties des fonds distincts. Cette 
réduction s’applique lorsque l’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 le capital requis; et 

 n’ont pas été acceptées dans le cadre d’un programme de couverture autorisé par 
l’Autorité; 

 
En pareil cas, l’assureur doit communiquer par écrit avec l’Autorité pour obtenir toutes 
les précisions sur le calcul des exigences de capital pour ces couvertures. Les 
renseignements détaillés du calcul doivent être inclus dans le Rapport sur l'attestation 
de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
Les exigences de la présente section s’appliquent distinctement des exigences de 
risque de crédit de la contrepartie découlant de transactions hors bilan. Les coûts 
potentiels de remplacement définis dans la section 3.1 et dans le chapitre 4 s’appliquent 
aussi aux transactions décrites dans la présente section. 
 
5.2.3.1 Position courte sur actions 
 
Le capital requis pour une position courte sur actions ou sur indices qui ne compense 
pas en partie ou en entier une position longue en actions est le même que pour une 
position longue de la même ampleur. Les positions dont la compensation peut être 
reconnue et le traitement correspondant sont décrits dans la section 5.2.4. 
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5.2.3.2 Contrats à terme et swap 
 
Le capital requis pour une position de contrat à terme d’actions ou d’indices est le même 
que pour la position au comptant équivalente. Il doit être inscrit dans le formulaire ESC 
comme si la position était courante. Le capital requis pour un swap est le même que 
celui d’une série de transactions de contrats à terme qui reproduit le swap. 
 
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 d’État 
avec une échéance de 10 ans 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 et une exposition de passif dans le calcul du risque 
de taux d’intérêt pour la position courte dans l’obligation. 

5.2.3.3 Options sur actions 

La méthode devant être utilisée pour déterminer le capital requis pour les options sur 
actions qui ont été achetées et pour celles qui ont été vendues est décrite ci-dessous. 
Cette méthode ne doit pas être appliquée aux options sur actions intégrées dans les 
produits vendus aux titulaires de police. Le capital requis pour le risque de marché pour 
les polices intégrant une option sur actions doit être calculé en utilisant la méthodologie 
pour les produits indexés (voir la section 5.5) ou celle pour les garanties de fonds 
distincts (voir le chapitre 7) selon le produit en cause. 
 
Le capital requis pour une option (ou une combinaison d’options sur la même action 
sous-jacente) est déterminé par la construction d’une matrice à deux dimensions des 
variations de valeur de la position d’option selon divers scénarios de marché, à l’aide du 
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 correspondant à l’exigence de risque des actions 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. Le capital requis pour la 
position d’option est alors égal à la plus importante baisse de valeur calculée dans la 
matrice. L’application de la méthode et la description détaillée de l’analyse réalisée 
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doivent être divulguées dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne 
directrice de capital69. 
 
Pour une option achetée, comme alternative à la construction d’une matrice de 
scénarios, l’assureur peut déduire la valeur comptable de l’option du capital disponible 
de catégorie 1. 
 
Exemple : 
 
Un assureur a vendu une option d’achat sur une action canadienne cotée sur une 
bourse publique. Cette action possède maintenant une valeur marchande de 100 $ et 
une volatilité de 20 %. La première dimension de la matrice doit couvrir une étendue de 
valeurs de 65 $ à 135 $, divisée en six intervalles de 11,67 $ chacun, et la deuxième 
dimension devrait supposer que la volatilité demeure à 20 %, augmente à 25 % (= 20 % 
+ 25 % × 20 %) ou diminue à 15 % (= 20 % - 25 % × 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 le capital requis pour l’option est de 25,83 $. 
 

Gain (perte) attribuable à la variation de la valeur de l’option 
 

 Valeur de l’action 

Volatilité 65,00 $ 76,67 $ 88,33 $ 
100,00 $ 

(courante) 
111,67 $ 123,33 $ 135,00 $ 

15 % 10,36 $ 9,65 $ 7,11 $ 1,86 $ (5,78 $) (14,85 $) (24,54 $) 

20 % 
(courante) 

10,01 $ 8,59 $ 5,36 $ 0,00 $ (7,21 $) (15,72 $) (24,99 $) 

25 % 9,37 $ 7,31 $ 3,58 $ (1,89 $) (8,85 $) (16,96 $) (25,83 $) 

 
5.2.3.4 Obligations indexées sur actions 
 
La valeur comptable inscrite au bilan d’une obligation indexée sur actions ou indices doit 
être décomposée en la somme d’un montant « revenu fixe » (équivalent à la valeur 
actualisée des paiements garantis minimums de 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 obligation assujettie à l’exigence 
de risque de crédit fondée sur la notation et l’échéance de l’obligation, et le montant 
résiduel doit être traité comme une option sur actions. 

                                                
69

 L’assureur doit pouvoir démontrer une compréhension détaillée du modèle d’évaluation utilisé pour 
construire la matrice de scénarios. Le modèle doit être revu et testé de façon indépendante sur une 
base continue à la satisfaction de l’Autorité. Les prix de marché, les volatilités et les autres entrants 
dans le modèle d’évaluation doivent faire l’objet de vérifications par une personne objective et qualifiée 
qui n’est pas proche ou sinon impliquée dans les transactions ou qui ne possède pas un pouvoir de 
décision à ce sujet. Un assureur qui n’applique pas la méthode de la matrice à la satisfaction de 
l’Autorité doit déduire la valeur comptable totale de l’option achetée du capital disponible de 
catégorie 1. 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 257

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 101 
Assurance de personnes 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2018 

 
Exemple : 
 
Un assureur a acheté une obligation indexée sur actions détenant la notation A d’une 
banque canadienne pour 10 000 $. L’obligation garantit le paiement dans deux ans du 
prix d’achat de 10 000 $ plus le prix d’achat multiplié par 65,7 % du pourcentage 
d’accroissement (si positive) du S&P 500 jusqu’à l’échéance de l’obligation. L’assureur 
utilise le modèle d’évaluation d’options Black-Scholes pour la préparation de ses états 
financiers. La volatilité de l’indice d’actions est de 25 %, la courbe de rendement est 
nivelée, le taux sans risque annuel est de 5 % et le taux d’emprunt annuel de la banque 
émettrice est de 6,5 %. Le capital requis total pour cette obligation est de (88,17 $ + 
1 118,92 $ + 17,09 $ =) 1 224,18 $, soit la somme des trois exigences suivantes. 
 
1. Une exigence pour obligation 
 
 La valeur de la portion « revenu fixe » de l’obligation est de 10 000 $ / (1,065 %)2 = 

8 816,59 $. L’exigence de risque de crédit, basée sur la notation A et l’échéance 
de deux ans de l’obligation, est de 1 % de ce montant, soit 88,17 $. 

 
2. Une exigence pour option 
 
 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 35 %, 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 1 118,92 $, soit le capital requis 
pour l’option. 

 
3. Une exigence de risque de crédit de contrepartie (selon le chapitre 4) 
 

Le montant d’exposition de l’option est calculé à l’aide de la méthode d’évaluation 
du risque courant de cette façon : 
 
Évaluation au prix du marché positive + Facteur × Notionnel 

 
= 1 183,41 $ + 8 % × 6 570 $ 
 
= 1 709,01 $ 

 
Puisque l’obligation porte la notation A, l’exigence de capital est de 1 % du 
montant d’exposition courant, soit 17,09 $. 

 
5.2.3.5 Obligations convertibles 
 
Le capital requis d’une obligation convertible est égal à la somme du capital requis du 
risque de crédit pour la portion « revenu fixe » de l’obligation et de l’exigence pour 
options sur actions pour le bon de souscription intégré dans l’obligation. Le capital requis 
pour la portion « revenu fixe » est égal à la multiplication du facteur de risque de crédit 
de l’obligation (basé sur sa notation et son échéance) par la valeur actualisée des 
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paiements garantis minimums de l’obligation. Le capital requis pour le bon de 
souscription intégré doit être calculé en utilisant la méthode de la matrice des scénarios 
(voir la section 5.2.3.3) pour les options sur actions, où les gains et les pertes sont 
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. 
 
Une méthode alternative pouvant être utilisée par l’assureur est de classer la valeur au 
bilan globale de l’obligation convertible comme une exposition en actions et de calculer 
le capital requis de l’obligation en appliquant le facteur de risque de marché des actions 
à la valeur de l’obligation. 
 
5.2.4 Reconnaissance des couvertures par actions 
 
5.2.4.1 Compensation des positions longues et courtes sur actions 
 
Les positions sur actions adossées aux passifs des titulaires de produits indexés pour 
lesquels un facteur est calculé conformément à la section 5.5 ne peuvent pas être 
considérées comme une compensation d’une autre position. Les couvertures qui 
compensent 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 3.3.4. 
 
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 capital 
requis 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 
(p. ex., un indice boursier général et un sous-indice de grandes capitalisations), 
l’assureur doit calculer le facteur de capital requis à l’égard de la position combinée au 
moyen de la méthode de facteur de corrélation décrite à la section 5.5. Cependant, le 
facteur maximum est de 70 % dans ce cas-ci. Si l’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 
s’il 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 conformité à la ligne directrice de capital. 
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5.2.4.2 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 3.3.4. Les couvertures par options du risque de garantie des fonds distincts ne 
peuvent pas être prises en compte dans le calcul du capital requis lié aux garanties des 
fonds distincts sans l’autorisation explicite de l’Autorité. L’Autorité indiquera la forme et 
le montant de cette prise en compte au moment de l’autorisation. Les couvertures 
d’options relatives au risque de garantie de fonds distincts dont la prise en compte est 
ainsi acceptée ne peuvent pas être appliquées 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, l’assureur peut exclure la détention d’actions dans son calcul de 
capital 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 (voir la section 5.2.3.3). 
 
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 facteur de capital 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 dans la section 5.2.4.1. L’assureur peut alors 
exclure la détention d’actions dans son capital 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 (voir la section 5.2.3.3). 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 au capital requis pour des 
positions symétriques. Aucun autre ajustement 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 conformité à la ligne directrice de capital. 
 
Exemple : 
 
Un assureur détient une position longue sur un indice boursier principal dans un marché 
développé et détient également une option d’achat et une option de vente sur différents 
indices étroitement corrélés à l’indice principal. Le facteur F le plus élevé 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 5.5, est de 3 %, et le facteur F le plus élevé 
des quatre trimestres précédents entre l’indice de référence de l’option de vente et 
l’indice principal est de 1 %. L’assureur devra donc construire une matrice de scénarios 
dans laquelle le cours de l’indice principal se situerait entre 35 % en-dessous et 35 % 
au-dessus de sa valeur actuelle, tandis que l’indice sous-jacent de l’option d’achat se 
situerait entre 38 % en-dessous et 32 % au-dessus de sa valeur actuelle, et l’indice 
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sous-jacent de l’option de vente se situerait entre 34 % en-dessous et 36 % au-dessus 
de sa valeur actuelle. Dans les scénarios de la colonne du centre de la matrice, l’indice 
principal conservera sa valeur actuelle, tandis que l’indice sous-jacent de l’option d’achat 
sera inférieur de 3 % à sa valeur actuelle et l’indice sous-jacent de l’option de vente sera 
supérieur de 1 % à sa valeur actuelle. 
 
5.3 Risque lié à l’immobilier 
 
Le risque de marché lié à l’immobilier est le risque de perte financière découlant de la 
fluctuation du montant et de l’échéance des flux de trésorerie des placements 
immobiliers. Cette exigence s’applique aussi aux participations à titre de commanditaire 
dans des sociétés en commandite dont l’objet est la gestion d’immeubles comme si 
l’assureur détenait directement les biens immobiliers détenus par ces sociétés. 
 
La valeur comptable des immeubles de placement comporte deux volets: les baux en 
vigueur et la valeur résiduelle de l’immeuble. Pour les baux en vigueur, le capital requis 
est calculé pour le risque de crédit (voir la section 3.1.9.2) et pour le risque de taux 
d’intérêt (voir la section 5.1) à l’aide des flux de trésorerie décrits à la section 5.1.4.5. La 
valeur résiduelle d’un immeuble de placement est la juste valeur à la date du bilan, 
réduite de la valeur actualisée des flux de trésorerie fixes prévus au contrat, tels que 
déterminés dans la section 5.1.4.5, mais incluant les flux de trésorerie des loyers payés 
d’avance. Le capital requis est calculé en appliquant un facteur de 30 % à la valeur 
résiduelle des immeubles de placement. 
 
Dans le cas des biens immobiliers occupés par leur propriétaire70, des biens relatifs au 
pétrole et au gaz, des terres à bois, des propriétés agricoles et de tous les autres biens 
immobiliers, usines et équipements sans flux de trésorerie garantis par contrat, le capital 
requis correspond à la différence (si positive) entre la valeur du bien immobilier au bilan 
à la date du bilan et 70 % de sa juste valeur à la même date. Si la juste valeur d’un bien 
immobilier n’est pas disponible, le capital requis est égal à 30 % de sa valeur comptable. 
Le capital requis doit être calculé individuellement pour chaque bien immobilier. 
 
Les renseignements détaillés des calculs et des facteurs utilisés doivent être inclus dans 
le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
5.4 Fonds communs de placement 
 
Le facteur pour les placements en fonds communs de placement71, fonds indiciel 
négociable en bourse, fonds distincts et fiducies d’investissement immobilier sans 

                                                
70

 Si l’assureur loue à un tiers une portion d’un bien immobilier qu’il occupe, il peut traiter le bail comme si 
celui-ci portait sur un local d’un immeuble de placement. 

71
 Si le bilan consolidé de l’assureur inclut une entité de fonds communs de placement sans levier 

financier et que le placement dans cette entité n’est pas déduit du capital disponible, les exigences de 
la section 5.5 s’appliquent à la portion des actifs dont le rendement est retenu par l’assureur pour son 
propre compte. Les exigences du présent chapitre et des sections 5.2 à 5.4 ne s’appliquent pas à la 
portion des actifs pour laquelle l’assureur peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité (1) que des 
titulaires de police ou des investisseurs externes en détiennent la propriété et (2) l’existence d’une 
obligation contractuelle de transférer tout le rendement, pourvu que l'assureur soit en mesure de suivre 
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levier72 est la moyenne pondérée des facteurs s’appliquant aux actifs dans lesquels le 
fonds est autorisé à investir. Le calcul des pondérations et des facteurs 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 capital 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 de capital est de moins en moins élevée, 
jusqu’à ce qu’une répartition de 100 % soit atteinte. Le facteur s’appliquant aux fonds 
communs de placement correspond à la somme des produits des pondérations et des 
facteurs 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 capital la plus élevée qui s’applique à un des 
titres que détient le fonds ou dans lequel il est autorisé à investir. 
 
Le facteur applicable à tout fond utilisant un levier est de 35 %. Les renseignements 
détaillés du calcul et du coefficient utilisé doivent être inclus dans le Rapport sur 
l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
5.5 Risque lié aux produits indexés 
 
5.5.1 Portée d’application 
 
Les facteurs du risque de crédit de la section 3.1 et les exigences du risque de marché 
des sections 5.1 à 5.4 ne s’appliquent pas aux actifs adossés aux produits indexés. Ces 
actifs doivent tous être segmentés et inclus dans la page appropriée du formulaire ESC. 
Ils font l’objet de facteurs fondés sur la corrélation historique entre les rendements 
hebdomadaires des actifs et des passifs selon la section 5.5.2. 
 
Le calcul du facteur de corrélation peut être utilisé pour les produits indexés, comme les 
polices d’assurance vie universelle, qui possèdent les caractéristiques suivantes. 
 

 Les actifs et passifs 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, qui peut être soumis à un plancher. Voici des exemples de ce genre 
de rendements : 

 

                                                                                                                                            
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. 

72
 Les fonds utilisant un levier sont ceux qui émettent des titres de créance ou des actions privilégiées, 

ou qui emploient des instruments dérivés financiers pour accroître le rendement. Les fonds dont le 
levier n’est pas significatif peuvent être considérés comme des fonds sans levier. 
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 le même rendement qu’un indice public particulier. Il peut s’agir, entre 
autres, d’un indice boursier public, d’un indice obligataire, d’un indice mis à 
jour par une institution financière, etc. 

 le même rendement que ce que rapporte un des fonds distincts ou fonds 
communs de placement de l’assureur; 

 le même rendement que ce que rapporte un fonds commun de placement 
d’une autre société. 

 

 L’assureur peut investir dans des actifs autres que ceux qui constituent les indices. 
 
Les conditions suivantes doivent être respectées. 
 

 Tous les actifs adossés aux produits indexés doivent être segmentés en sous-
groupes. 

 Pour chacun des indices dont il est question dans les produits, il faut maintenir un 
sous-groupe distinct d’actifs. 

 Les rendements (à la valeur marchande) de chaque sous-groupe d’actifs doivent 
être suivis. 

 Tous les transferts vers, ou depuis, un sous-groupe d’actifs doivent être effectués 
à la valeur marchande. 

 
5.5.2 Capital requis 
 
Le facteur F applicable à un sous-groupe particulier d’actifs est obtenu par cette 
formule : 
 

𝐹 = 20 × (𝐶 − 𝐵 + 𝐵 × √2 − 2𝐴 ) 
 
où : 
 

 A représente la corrélation historique entre les rendements crédités aux fonds des 
titulaires de police et les rendements des actifs du sous-groupe; 

 B correspond au minimum entre l’écart type des rendements des actifs et l’écart 
type des rendements crédités aux fonds des titulaires de police; 

 C correspond au maximum entre l’écart type des rendements des actifs et l’écart 
type des rendements crédités aux fonds des titulaires des polices. 

 
Il faut calculer un facteur pour chacun des sous-groupes d’actifs. 
 
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’actifs se mesurent par l’augmentation de leur valeur marchande, réduite des 
flux de trésorerie des titulaires de police. 
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Le facteur F des 52 semaines antérieures doit être calculé à chaque trimestre. 
L’exigence de capital est égale au produit du plus élevé des facteurs trimestriels 
calculés pour les quatre derniers trimestres à la juste valeur des actifs dans le sous-
groupe d’actifs à la fin du trimestre. 
 
Au lieu d’utiliser les fonds des titulaires de police dans les calculs, l’assureur peut se 
servir des valeurs de rachat ou les passifs de police pour mesurer la corrélation. La 
même base doit être appliquée pour toutes les périodes. 
 
Les facteurs des risques de crédit et de marché doivent être appliqués aux actifs 
adossés : 
 

 à des produits indexés qui ne sont pas segmentés en sous-groupes; 

 à des produits indexés pour lesquels il est impossible de calculer F; 

 à de nouveaux fonds pendant les trois premiers trimestres. En tenant compte de 
l’exigence d’utiliser le plus élevé des facteurs trimestriels calculés pour les quatre 
derniers trimestres, ceci signifie que l’exigence correspond à celle des actifs sous-
jacents pour les 18 premiers mois d’existence des nouveaux fonds. 

 
Par simplification, l’assureur peut choisir d’appliquer un facteur de 35 % aux actifs 
énumérés ci-dessus. 
 
Lorsque la stratégie d’investissement utilisée repose sur des indices synthétiques, il 
existe certains risques de crédit que le titulaire de police n’assume pas directement. Par 
exemple, il peut s’agir du risque de crédit relatif aux titres à revenu fixe et au risque de 
contrepartie relatif aux instruments dérivés qui sont achetés dans le cadre des stratégies 
reposant sur des indices synthétiques. Le capital requis pour ces risques de crédit doit 
être détenu par l’assureur, en plus des exigences relatives aux produits indexés 
requises par la présente section. 
 
Dans le cas des produits indexés comportant une garantie de prestation minimale de 
décès, l’exigence appropriée à l’égard des garanties en cas de décès liées aux fonds 
distincts doit être appliquée. Cette exigence peut être obtenue à l’aide de la méthode 
décrite au chapitre 7. 
 
5.6 Risque de change 
 
Le risque de change est le risque de perte financière attribuable aux changements du 
montant et de l’échéance des flux de trésorerie à la suite de la fluctuation des taux de 
change. Le calcul du capital requis pour le risque de change comporte deux étapes. La 
première étape vise à mesurer l’exposition dans chaque monnaie. La deuxième étape 
vise à calculer l’exigence de capital pour le portefeuille de positions dans des monnaies 
différentes. En résumé, l’exigence de capital est égale à 30 % de la plus élevée de (i) la 
somme des positions longues ouvertes nettes dans chaque monnaie et (ii) la somme 
des positions courtes ouvertes nettes dans chaque monnaie, à laquelle on ajoute la 
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position ouverte nette sur l’or73, indépendamment du signe de celle-ci. Une exigence au 
titre de la volatilité des monnaies est ensuite ajoutée, le cas échéant. 
 
5.6.1 Mesure de l’exposition dans une seule monnaie 
 
La position ouverte nette dans chaque monnaie (y compris 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, 
dans la monnaie en cause, y compris l’intérêt couru et les dépenses à payer, mais 
à l’exception des provisions pour risque de change conservées dans les passifs 
des contrats d’assurance; 

 la position nette à terme (soit tous les montants nets des opérations de change à 
terme, y compris les contrats à terme sur monnaie et le principal des swaps de 
monnaies); 

 les garanties (et instruments semblables) dont l’activation future est certaine et qui 
seront probablement irrécouvrables; 

 les revenus futurs non courus et les dépenses futures qui ne sont pas à payer 
mais déjà entièrement couverts par l’assureur (voir la section 5.6.5); 

 une position courte de compensation jusqu’à [200 % - en révision] du capital 
requis des actifs et des passifs dans la monnaie en cause. La valeur du 
pourcentage peut être choisie par l’assureur et elle peut varier par monnaie. Le 
capital requis pour les polices dans une monnaie particulière doit être calculé en 
regroupant les exigences pour le risque de crédit, le risque de marché (sauf le 
risque de change) et le risque d’assurance découlant des actifs et des passifs 
dans la monnaie, en prenant compte des crédits pour les produits avec 
participation et pour les produits ajustables, pour la diversification à l’intérieur des 
risques et pour la diversification entre les risques liés à ces exigences (voir les 
chapitres 9 et 11); 

 tout autre élément représentant un gain ou une perte sur devises. 
 
Les positions structurelles suivantes et les couvertures connexes sont exclues du calcul 
des positions ouvertes nettes sur monnaie : 
 

 les actifs adossés à l’excédent qui sont entièrement déduits du capital disponible 
de l’assureur (p. ex., les écarts d’acquisition); 

 les positions acquises en rapport avec le placement net de capital dans une 
entreprise étrangère et qui ont pour conséquences comptables de réduire ou 
d’éliminer ce qui constituerait par ailleurs un changement de l’ajustement à la 
conversion de devises; 

                                                
73

 L’or est traité comme une position de change et non comme une marchandise, parce que sa volatilité 
correspond davantage à celle des devises. 
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 les positions en actifs et passifs correspondant à des placements dans des 
entreprises étrangères et qui sont entièrement déduits du capital disponible de 
l’assureur (voir la section 2.1.2). 

 
5.6.2 Traitement des options 
 
Si l’assureur a acheté ou vendu des options sur devises, il doit exécuter le calcul de la 
matrice des scénarios décrit à la section 5.2.3.3, où les variations de la valeur mesurée 
correspondent à celles de la position ouverte nette de la monnaie et des options 
combinées, et où la fourchette des valeurs utilisées pour la monnaie dans la matrice est 
de 30 % supérieure et inférieure à sa valeur courante, plutôt que 35 %. L’ampleur de la 
position ouverte nette dans la monnaie après ajustement pour tenir compte des options 
équivaut alors à 3,33 fois la plus importante baisse de la valeur de l’option dans la 
rangée du centre de la matrice. Si cette baisse s’opère dans une colonne où la valeur de 
la monnaie diminue, la position doit être traitée comme longue, et si elle est constatée 
dans une colonne où la valeur de la monnaie augmente, cette position doit être réputée 
courte. 
 
Si la plus importante baisse de toute la matrice des scénarios est supérieure à la plus 
importante baisse de valeur de sa rangée du centre, la différence représente le capital 
requis pour volatilité de la monnaie et ce montant est ajouté à l’exigence de capital pour 
le risque de change. 
 
5.6.3 Traitement des opérations peu importantes 
 
Le risque de change est évalué sur une base consolidée. Sur le plan technique, il peut 
être peu commode d’inclure certaines positions sur monnaie dont les montants sont 
négligeables. Dans ces cas, la limite interne pour chaque monnaie peut être substituée 
aux positions, sous réserve d’un contrôle ex post adéquat des positions effectives par 
rapport à ces limites. Dans ces circonstances, le montant des limites doit être ajouté à la 
position ouverte nette dans chaque monnaie, quel qu’en soit le signe. 
 
5.6.4 Mesure des positions à terme sur monnaies 
 
Les positions à terme sur monnaies 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. L’assureur qui fonde normalement sa gestion comptable sur les 
valeurs actualisées nettes devrait les utiliser 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 les monnaies et sur l’or. 
 
5.6.5 Intérêt couru et non acquis, revenu à recevoir et non acquis et dépenses à 

payer et non dues 
 
L’intérêt couru, le revenu à recevoir et les dépenses à payer sont traités comme une 
position s’ils sont sujets aux fluctuations des taux de change. L’intérêt et le revenu futurs 
attendus mais non acquis ainsi que les dépenses prévues non dues peuvent être inclus 
si leur montant est connu avec certitude et entièrement couvert par des contrats de 
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change à terme. L’assureur doit appliquer un régime uniforme à l’intérêt et au revenu 
non acquis ainsi qu’aux dépenses non dues, et ce régime doit être expliqué dans des 
politiques écrites. La sélection des positions qui sont uniquement favorables à une 
réduction de la position globale n’est pas permise. 
 
5.6.6 Calcul du capital requis pour le portefeuille 
 
Le montant nominal (ou valeur actualisée nette) de la position ouverte nette sur chaque 
devise et sur l’or est converti en dollars canadiens sur la base du cours au comptant. Le 
capital requis est 30 % de la position ouverte nette globale, qui est égale à la somme 
des montants suivants : 
 

 le plus élevé (en valeur absolue) de la somme des positions courtes ouvertes 
nettes et de celle des positions longues ouvertes nettes; 

 la position ouverte nette (courte ou longue) sur l’or, (indépendamment du signe). 
 
Le capital requis est majoré du total des exigences pour le risque de volatilité de chaque 
devise, le cas échéant, pour établir le capital requis final. 
 
5.6.7 Exemple 
 
Un assureur détient les positions de change nettes suivantes. Ces positions ouvertes 
ont été converties en dollars canadiens, sur la base du cours au comptant. Le signe plus 
(+) dénote une position d’actif; le signe moins (-) reflète une position de passif. Ces 
positions comprennent la valeur d’options dont le capital requis pour volatilité de la 
monnaie est de 10. 
 

YEN EURO £ FS $US OR 

+50 +100 +150 -20 -180 -35 

+300 -200 -35 

 
Dans cet exemple, l’assureur détient des positions longues dans trois monnaies (yen, 
euro et livre sterling), des positions courtes dans deux autres monnaies (le franc suisse 
et le dollar US) et une position courte sur l’or. La ligne du milieu du tableau précédent 
indique la position ouverte nette dans chacune des monnaies et dans l’or. La somme 
des positions longues sur des monnaies est de +300 et celle des positions courtes sur 
des monnaies est de -200. 
 
L’exigence de change est calculée d’après le plus élevé de la somme des valeurs 
absolues des positions nettes longues ou courtes et de la valeur absolue de la position 
sur l’or. Le facteur utilisé est 30 %. Ainsi, la position longue globale (300) serait ajoutée 
à la position sur l’or (35), d’où une position globale de 335. Ce résultat est ensuite 
multiplié par 30 %, ce qui donne une exigence de capital de 100,50 $. Enfin, le capital 
requis pour volatilité de la monnaie de 10 est ajouté à ce montant, pour une exigence de 
capital totale de 110,50 $ 
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5.6.8 Réassurance non agréée 
 
Un calcul d’exigence distinct doit être effectué pour chaque groupe de passifs cédés à 
un réassureur non agréé et qui est adossé par un portefeuille distinct d’actifs, distingué 
par le fait que tous les actifs sont disponibles pour acquitter tous les passifs 
correspondants. Chaque calcul doit tenir compte des passifs cédés, des actifs qui les 
appuient et des dépôts effectués par le réassureur pour couvrir le capital requis pour les 
passifs cédés si les dépôts sont libellés dans une monnaie différente de celle des 
passifs cédés. Si certains actifs appuyant les passifs cédés à un réassureur non agréé 
sont conservés par l’assureur cédant (p. ex., des fonds retenus), le passif correspondant 
de l’assureur doit être traité comme un actif dans le calcul des positions ouvertes pour 
les polices cédées. 
 
Les dépôts excédentaires faits par un réassureur non agréé dans un portefeuille d’actifs 
qui appuie le passif peuvent servir à réduire, voire éliminer, le capital requis liée au 
risque de change des polices correspondantes cédées, sous réserve des conditions 
énoncées à la section 10.6. Les exigences non couvertes par les dépôts excédentaires 
doivent être ajoutées à l’exigence de l’assureur cédant. 
 
5.6.9 Exonération de l’exigence pour risque de change 
 
L’assureur opérant sur devises pour des volumes négligeables et ne prenant pas de 
positions de change pour son propre compte peut être exonéré d’exigences pour le 
risque de change si : 
 

 le volume de ses opérations de change (c.-à-d., le plus élevé de la somme des 
positions longues brutes et de celle des positions courtes brutes dans toutes les 
devises) ne dépasse pas 100 % de son capital disponible total; et 

 sa position de change ouverte nette globale ne dépasse pas 2 % de son capital 
disponible total. 

 
Toute exonération doit être justifiée dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la 
ligne directrice de capital. 
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Chapitre 6. Risque d’assurance 
 
Le risque d’assurance est le risque de perte découlant de l’obligation de payer des 
prestations et des dépenses sur les polices d’assurance et les rentes qui excèdent les 
montants prévus. Le risque d’assurance comprend les risques suivants : 
 

 le risque de mortalité sur l’assurance vie; 

 le risque de longévité sur les rentes; 

 le risque de morbidité sur l’assurance invalidité, maladie grave, soins de longue 
durée et accident et maladie; 

 le risque de déchéance et de comportement des titulaires de police; 

 le risque relatif aux dépenses. 
 
Le capital requis pour le risque d’assurance couvre le risque que l’expérience réelle 
d’assurance soit moins favorable que les hypothèses de meilleure estimation (voir la 
section 1.4.2). Le capital requis considère l’expérience défavorable découlant des 
composantes suivantes : 
 
i) la mauvaise estimation du niveau des hypothèses de meilleure estimation (risque 

de niveau); 

ii) la mauvaise estimation de la tendance des hypothèses de meilleure estimation 
(risque de tendance); 

iii) le risque de volatilité dû aux fluctuations aléatoires; 

iv) le risque de catastrophe dû à un événement unique de grande envergure. 
 
Une méthode fondée sur la projection des flux de trésorerie qui mesure l’impact 
économique d’un choc unique ou s’échelonnant sur plusieurs années sur les hypothèses 
de meilleure estimation des taux de mortalité, d’amélioration future de la mortalité, de 
morbidité, de déchéance et de dépenses est utilisée pour déterminer le capital requis 
pour le risque d’assurance. Des montants de capital requis sont calculés pour chacune 
des composantes de risque de niveau, de tendance, de volatilité et de catastrophe pour 
chaque risque d’assurance. À l’exception de la composante de risque de volatilité de 
mortalité, le capital requis de chaque composante est calculé comme la différence entre 
la valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et celle des flux de trésorerie 
de meilleure estimation. Pour chaque région, les composantes sont calculées par police, 
totalisées par produit et additionnées sur l’ensemble des produits par composante de 
risque. La composante de risque de volatilité de mortalité est fondée sur une formule 
prescrite et elle est calculée globalement par produit. Pour cette composante, le montant 
de capital requis pour le regroupement des produits au sein d’une même région est égal 
à la racine carrée de la somme du capital requis au carré pour chaque produit. 
 
Sauf indication contraire, les quatre composantes de risque pour chaque type de risque 
d’assurance sont regroupées à l’aide de la formule suivante en faisant la racine carrée 
de la somme des composantes du risque de volatilité au carré et du risque de 
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catastrophe au carré, à laquelle sont ajoutées les composantes du risque de niveau et 
du risque de tendance : 
 

𝐶𝑅𝑟𝑖𝑠𝑞𝑢𝑒 = √(𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2 ) + 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 + 𝐶𝑅𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 

 
où : 
 

 CRrisque est le capital requis total pour le risque d’assurance particulier; 

 CRvol est la composante de capital requis pour le risque de volatilité; 

 CRcat est la composante de capital requis pour le risque de catastrophe; 

 CRniveau est la composante de capital requis pour le risque de niveau; 

 CRtendance est la composante de capital requis pour le risque de tendance. 
 
Chacune des composantes de risque est soumise à un plancher de zéro par région. 
 
Le regroupement des exigences du risque d’assurance est décrit au chapitre 11. Les 
exigences de risque sont regroupées séparément pour les produits sans participation et 
pour les blocs de produits avec participation (voir le chapitre 9). Un calcul distinct 
d’exigence de capital pour chaque risque est effectué par région en regroupant les 
produits de l’assureur et de ses différentes filiales qui sont des assureurs au Canada et 
en regroupant les produits des différentes filiales qui sont des assureurs ailleurs qu’au 
Canada au sein de chacune des régions respectives. Les différents produits d’une 
même région doivent être traités comme une seule entité consolidée. 
 
Les méthodologies présentées dans le présent chapitre ne sont pas utilisées pour les 
produits de garantie liée aux fonds distincts. Les exigences du risque d’assurance pour 
ces produits sont plutôt obtenues par approximation comme étant égales à 200 % de la 
somme de leurs PÉD pour les risques de mortalité, longévité et morbidité. 
 
6.1 Projection des flux de trésorerie de passif d’assurance 
 
Les flux de trésorerie utilisés pour déterminer le capital requis pour le risque d’assurance 
sont calculés à l’aide des hypothèses de meilleure estimation selon la section 1.4.2. Les 
flux de trésorerie de meilleure estimation et ceux soumis au choc sont projetés sur la 
durée des passifs par région. Les flux de trésorerie de meilleure estimation ne tiennent 
pas compte des MÉD de la MCAB. Tous les flux de trésorerie de meilleure estimation et 
ceux soumis au choc prennent en considération la réassurance agréée (voir le 
chapitre 10) et peuvent refléter les reprises futures prévues de réassurance en autant 
que toutes les dispositions des reprises soient considérées correctement74. Aux fins du 
calcul des exigences du risque d’assurance, les flux de trésorerie de meilleure 
estimation et ceux soumis au choc sont actualisés avec les taux prescrits selon la région 

                                                
74

 Les flux de trésorerie comprennent ceux qui correspondent aux passifs acceptés en vertu d’ententes 
de coassurance modifiée et excluent ceux qui correspondent aux produits cédés en vertu d’ententes 
de coassurance modifiée réputées constituer de la réassurance agréée. 
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où les produits ont été vendus initialement (plutôt que selon la monnaie dans laquelle le 
passif est libellé). Les taux d’actualisation au comptant sont nivelés et sont les suivants : 
 

 5,3 % pour le Canada, les États-Unis et le Royaume-Uni; 

 3,6 % pour l’Europe, sauf le Royaume-Uni; 

 1,8% pour le Japon; 

 5,3 % pour les autres régions. 
 
Pour le calcul du capital requis, les produits d’assurance collective souscrits 
individuellement doivent être traités comme des produits d’assurance individuelle. Les 
flux de trésorerie de passif d’assurance collective peuvent être projetés sur la durée du 
passif ou au-delà de celle-ci. L’assureur peut projeter les flux de trésorerie de 
l’assurance collective (sauf les passifs liés aux assurés invalides) sur la durée de la 
période de garantie des taux de prime (normalement la date de renouvellement), 
conformément à la MCAB. Il peut aussi choisir de les projeter sur une période d’un an et 
utiliser un facteur réduit si la durée de la période de garantie des taux de prime est 
inférieure à un an. Dans les cas où la durée résiduelle du passif est inférieure à un an et 
que les flux de trésorerie de passif des assurés actifs pour les polices d’assurance 
collective sont projetés sur une durée complète d’un an, un facteur de 75 % est appliqué 
aux montants de prestation de décès utilisés pour déterminer le risque de volatilité de 
mortalité de la section 6.2 et aux flux de trésorerie projetés qui sont utilisés pour 
déterminer les exigences pour tous les autres risques de mortalité et de morbidité des 
sections 6.2 et 6.4. 
 
6.2 Risque de mortalité 
 
Le risque de mortalité est le risque relatif à la variabilité des flux de trésorerie du passif 
due à la survenance des décès. Les composantes des risques de niveau et de tendance 
sont calculées pour tous les produits d’assurance vie individuelle et d’assurance vie 
collective souscrits individuellement qui sont exposés au risque de mortalité. Les 
composantes des risques de volatilité et de catastrophe sont calculées pour tous les 
produits d’assurance vie individuelle et collective qui sont exposés au risque de 
mortalité. Le capital requis pour le risque de mortalité est calculé pour les produits de 
décès et mortalité accidentelle (« DMA ») et pour toute autre exposition au risque de 
mortalité du fonds général. Cependant, aucun capital requis pour le risque de mortalité 
n’est calculé pour les produits assujettis aux risques de longévité ou de morbidité, tels 
que les rentes différées, l’exonération des primes et les maladies graves. 
 
Le capital requis pour le risque de mortalité est calculé pour chaque région à l’aide de la 
formule suivante : 
 

𝐶𝑅𝑚𝑜𝑟𝑡𝑎𝑙𝑖𝑡é = √(𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2 ) + 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 + 𝐶𝑅𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 

 
Un crédit de diversification est accordé pour les composantes des risques de niveau et 
de tendance entre les produits d’assurance vie souscrits individuellement fondés sur la 
survie et ceux fondés sur les décès décrits ci-dessous (voir la section 11.1.1). 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 271

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 115 
Assurance de personnes 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2018 

 
Toutes les projections de flux de trésorerie ainsi que tous les montants de prestation et 
de passif utilisés pour déterminer le capital requis pour le risque de mortalité sont 
calculés en tenant compte de la réassurance réputée constituée de la réassurance 
agréée selon la section 10.2. 
 
Le montant net au risque pour une police ou un ensemble de produits, souscrits 
directement ou acceptés en vertu de réassurance, consiste à l’excédent du capital 
assuré net total pour les polices en question sur le passif actuariel net total pour ces 
mêmes polices, où les montants de capital assuré et de passif actuariel tiennent compte 
de la réassurance agréée. 
 
Aux fins du capital requis pour le risque de mortalité, les prestations de décès de base 
comprennent la couverture d’assurance temporaire supplémentaire, la couverture des 
produits avec participation découlant des participations (bonifications d’assurance 
libérée et bonifications d’assurance temporaire) et la hausse des prestations de décès 
associée aux polices d’assurance vie universelle (c.-à-d. les polices dont la prestation de 
décès se compose de la somme du capital assuré et des fonds investis). 
 
6.2.1 Désignation des produits fondés sur la survie ou les décès 
 
Le capital requis pour le risque de mortalité est calculé séparément pour les produits 
fondés sur la survie et ceux fondés sur les décès. Tous les produits d’assurance vie 
individuelle et d’assurance vie collective souscrits individuellement soumis à un risque 
de mortalité doivent d’abord être désignés produits fondés sur la survie ou fondés sur 
les décès aux fins de regroupement. 
 
L’assureur doit regrouper ses polices en portefeuilles de produits similaires ayant des 
caractéristiques similaires, puis déterminer si chaque portefeuille est fondé sur la survie 
ou sur les décès à l’aide du test décrit ci-dessous. Les composantes des risques de 
niveau et de tendance doivent être combinées pour ce test. 
 
Le test est réalisé en calculant avec les taux décrits dans la section 6.1 la valeur 
actualisée des flux de trésorerie pour chaque portefeuille où un choc de risque de 
niveau de -15 % est appliqué à l’hypothèse de meilleure estimation des taux de mortalité 
et un choc de risque de tendance de +75 % est appliqué à l’hypothèse de meilleure 
estimation d’amélioration future de la mortalité. L’assureur doit comparer le résultat de 
ce calcul à la valeur actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation, à l’aide 
des mêmes taux d’actualisation. Si la valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au 
choc est supérieure à la valeur actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation, 
le portefeuille est désigné comme étant fondé sur les décès. Dans le cas contraire, il est 
désigné comme étant fondé sur la survie. 
 
6.2.2 Risque de niveau 
 
Une composante de risque de niveau est calculée pour tous les produits d'assurance vie 
individuelle et d’assurance vie collective souscrits individuellement qui sont exposés au 
risque de mortalité. La composante du risque de niveau de mortalité est égale à la 
différence entre la valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur 
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actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation pour toutes les durées, 
déterminée séparément pour les produits fondés sur la survie et ceux fondés sur les 
décès. 
 
Afin d’éviter tout double comptage avec le risque de volatilité de mortalité, la 
composante du risque de niveau est réduite par la portion liée à la hausse de 
l’hypothèse de meilleure estimation de mortalité pour la première année suivant la date 
du bilan. Le capital requis pour la première année est calculé comme la différence entre 
la valeur actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation où le choc de niveau 
est appliqué seulement la première année et la valeur actualisée des flux de trésorerie 
de meilleure estimation. 
 
6.2.2.1 Produits fondés sur la survie 
 
Le choc du risque de niveau pour les produits fondés sur la survie est une hausse 
permanente de l’hypothèse de meilleure estimation des taux de mortalité à chaque âge. 
Les taux de mortalité augmentés sont calculés à l’aide de la formule suivante : 
 

(1 + Facteur) x Taux de mortalité de meilleure estimation 
 
Dans cette formule, le terme Facteur est le moindre de : 
 
a) 10 % plus 35 % du ratio de la composante du risque de volatilité calculée pour 

l’assurance vie individuelle sur le montant des réclamations prévues l'année 
suivante, réduit de la réassurance; 

b) 25 %. 
 
Le ratio en a) ci-dessus est le même pour tous les produits d'assurance vie individuelle à 
l’intérieur d’une région. L’assureur peut approximer ce ratio à l’aide de données 
décalées d’au plus un an. Par exemple, pour les exigences de la fin de l’exercice 
courant, l’assureur peut utiliser la composante du risque de volatilité et le montant des 
réclamations prévues calculés l'année précédente pour déterminer le ratio. La méthode 
d’approximation devra être décrite dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la 
ligne directrice de capital. 
 
6.2.2.2 Produits fondés sur les décès 
 
Le choc de risque de niveau pour les produits fondés sur les décès est une baisse 
permanente de 15 % de l’hypothèse de meilleure estimation des taux de mortalité à 
chaque âge pour chaque police, pour toutes les durées de la police (c.-à-d. -15 % pour 
toutes les années). 
 
6.2.3 Risque de tendance 
 
La composante du risque de tendance est calculée pour tous les produits d'assurance 
vie individuelle et d’assurance vie collective souscrits individuellement qui sont exposés 
au risque de mortalité. La composante du risque de tendance de mortalité est égale à la 
différence entre la valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur 
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actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation pour toutes les durées, 
déterminée séparément pour les produits fondés sur la survie et ceux fondés sur les 
décès. 
 
6.2.3.1 Produits fondés sur la survie 
 
Le choc de risque de tendance pour les produits fondés sur la survie est une baisse de 
75 % de l’hypothèse de meilleure estimation d’amélioration future de la mortalité 
pendant 25 ans, suivie d’aucune amélioration (c.-à-d. une baisse de 100 %) par la suite. 
 
6.2.3.2 Produits fondés sur les décès 
 
Le choc de risque de tendance pour les produits fondés sur les décès est une hausse 
permanente de 75 % de l’hypothèse de meilleure estimation d’amélioration future de la 
mortalité pour toutes les durées. 
 
6.2.4 Risque de volatilité 
 
La composante du risque de volatilité est calculée pour tous les produits d'assurance vie 
individuelle et collective qui sont exposés au risque de mortalité. Elle est calculée 
globalement (c.-à-d. pour les produits fondés sur la survie et les décès) par région pour 
l’ensemble des produits. 
 
La composante du risque de volatilité est calculée à l’aide de la formule suivante : 
 

√ ∑ 𝐶𝑅2

𝐷é𝑐è𝑠 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒

+ √ ∑ 𝐶𝑅2

𝐷𝑀𝐴

 

 
Où 
 

 ces sommations sont faites sur l’ensemble des groupes de produits de décès de 
base et de DMA respectivement; 

 CR est l’élément de volatilité pour le groupe de produits. 
 
La formule pour CR est la suivante : 
 

𝐶𝑅 = 2,7 × 𝐴 × 𝐸
𝐹⁄  

 
où : 
 

 A est l’écart-type des prestations de décès nets projetées de l’année suivante pour 
le groupe de produits (incluant les prestations projetées après la durée du passif 
pour les polices d’assurance collective) et est défini par la formule suivante : 

 

𝐴 = √∑ 𝑞(1 − 𝑞)𝑐2 
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où : 

 

 q est l’hypothèse de meilleure estimation de taux de mortalité d’une police 
particulière; 

 c est le capital assuré de la police, réduit de la réassurance agréée ; 

 la sommation est faite sur l’ensemble des polices. Le calcul doit être basé 
sur les prestations au niveau de la police, plutôt que sur les prestations par 
assuré. Plusieurs polices couvrant le même assuré peuvent être considérées 
comme des polices distinctes, mais des couvertures différentes d’un même 
assuré sous une seule police doivent être regroupées. Si ce regroupement 
ne peut se faire en raison des limites des systèmes, l’assureur doit en 
approximer l’impact et le prendre en compte dans l’exigence du risque de 
volatilité de mortalité; 

 

 E est le montant net au risque total pour toutes les polices dans le groupe; 

 F est le capital assuré net total pour toutes les polices dans le groupe. 
 
Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer A pour un groupe 
de produits, mais que les montants de capital assuré net pour chacune des polices (ou 
certificats pour les produits d’assurance collective) dans le groupe sont connus, 
l’approximation suivante doit être utilisée pour calculer A : 
 

𝐴 ≈ √
𝑃 × ∑ 𝑐2

𝐹
 

 
où : 
 

 P est la valeur projetée des prestations de décès nets totaux de l’année suivante 
pour toutes les polices dans le groupe (incluant les prestations projetées 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 c est le capital assuré net de la police ou 
du certificat; 

 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 les montants de capital assuré net ne sont pas tous connus, une 
approximation de A pour le groupe peut être obtenue en utilisant un groupe comparable 
de produits de l’assureur pour lequel la composante de volatilité peut être calculée de 
façon exacte. Pour le groupe dont la composante de volatilité est déterminée de façon 
approximative, A peut être calculé à l’aide de l’approximation suivante : 
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𝐴 ≈
𝐴𝑐 × √𝑁𝑐

𝑃𝑐
× √𝑃 × √𝑚𝑎𝑥 (

𝐹

𝑛
;

𝑃

𝑁
) 

 
où : 
 

 Ac est A calculé de façon exacte pour le groupe comparatif; 

 Nc et N sont respectivement les nombres projetés totaux de 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; 

 Pc et P sont respectivement les valeurs projetées des prestations de décès nettes 
totales 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 d’assurés couverts 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 nets 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, à la satisfaction de l’Autorité, en quoi l’utilisation de l’approximation 
basée sur le groupe comparatif produit des résultats appropriés. 

 L’assureur doit 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. 
L’assureur peut utiliser des groupes de produits de décès de base pour la 
détermination des approximations des groupes de produits DMA, mais il ne peut 
pas utiliser des groupes de produits DMA pour la détermination des 
approximations des groupes de produits de décès de base. 

 Pour tout groupe de produits utilisé comme groupe comparatif, le nombre 
d’assurés couverts par le groupe comparatif doit être supérieur ou égal au nombre 
total d’assurés couverts 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 de produits global de l’assureur. 
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Pour les groupes de polices comprenant uniquement des polices d’assurance collective 
traditionnelle parrainées par l’employeur, l’assureur peut utiliser l’approximation 
précédente sans se baser sur un groupe de produits comparables en remplaçant le 

facteur du groupe de comparaison 𝐴𝑐 × √𝑁𝑐 𝑃𝑐⁄  par 1,75 dans l’approximation. Le 

facteur de 1,75 peut être utilisé pour approximer A pour un groupe, seulement si chaque 
police d’assurance collective dans le groupe exige que les employés sont tenus de 
rester activement au travail pour le promoteur du régime afin de maintenir la couverture. 
En particulier, un tel groupe ne doit pas contenir des couvertures 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 : 
 

𝐴 ≈ √𝑃 × √𝑐𝑚𝑖𝑛 + 𝑐𝑚𝑎𝑥 −
𝑐𝑚𝑖𝑛 × 𝑐𝑚𝑎𝑥

𝐹 𝑛⁄
 

 
où : 
 

 P est la valeur projetée des prestations de décès nets totaux de l’année suivante 
pour toutes les polices dans le groupe (incluant les prestations projetées après les 
dates de renouvellement des polices); 

 cmin est plus petit ou égal au plus petit montant de capital assuré net parmi toutes 
les polices (ou certificats) couvrant un seul assuré dans le groupe; 

 cmax est le montant le plus élevé de capital assuré net ou de limite de rétention 
parmi toutes les polices (ou certificats) couvrant un seul assuré dans le groupe; 

 F est le capital assuré net total pour les polices dans le groupe; 

 n est le nombre total d’assurés couverts par les polices dans le groupe. 
 
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 l’assureur 
ne peut pas établir avec certitude le montant de capital assuré net moyen et une limite 
inférieure cmin aux montants de capital assuré net, il doit utiliser la valeur cmin = 0 dans la 
formule. L’approximation se résume alors à : 
 

𝐴 ≈ √𝑃 × 𝑐𝑚𝑎𝑥 

 
L’utilisation d’une approximation pour le calcul de A et son choix doivent être décrits 
clairement dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
6.2.5 Risque de catastrophe 
 
La composante du risque de catastrophe est calculée pour tous les produits d'assurance 
vie individuelle et collective qui sont exposés au risque de mortalité. Elle est calculée 
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globalement (c.-à-d. produits fondés sur la survie et les décès) par région pour 
l’ensemble des produits. 
 
Le choc du risque de catastrophe correspond à une hausse absolue du nombre de 
décès par mille assurés dans l’année suivant la date du bilan (incluant les prestations 
projetées après les dates de renouvellement des polices d’assurance collective). Il varie 
selon la région des produits de la façon suivante : 
 

Canada 1,0 

États-Unis 1,2 

Royaume-Uni 1,2 

Europe, sauf le Royaume-Uni 1,5 

Autres régions  2,0 
 
Le risque de catastrophe de mortalité des produits DMA doit être calculé avec 60 % des 
chocs ci-dessus. 
 
La composante du risque de catastrophe est égale à la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation, pour toutes les années. 
 
6.3 Risque de longévité 
 
Le risque de longévité est le risque relatif à la hausse des flux de trésorerie du passif 
due à la hausse de l’espérance de vie résultant de variations dans le niveau et la 
tendance des taux de mortalité. 
 
Le capital requis pour le risque de longévité est calculé pour chaque région à l’aide de la 
formule suivante : 
 

𝐶𝑅𝑙𝑜𝑛𝑔é𝑣𝑖𝑡é = 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 + 𝐶𝑅𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 

 
6.3.1 Risque de niveau  
 
La composante du risque de niveau de longévité est calculée pour tous les produits de 
rente qui sont exposés au risque de longévité. La composante du risque de niveau est 
égale à la différence entre la valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et 
la valeur actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation. Le choc requis est 
une baisse permanente des hypothèses de meilleure estimation des taux de mortalité à 
tous les âges comme ceci : 
 

Rentes non enregistrées – Canada, États-Unis et Royaume-Uni -20 % 

Rentes enregistrées – Canada -10 % 

Rentes enregistrées – États-Unis et Royaume-Uni -12 % 

Autres rentes – autres régions -15 % 
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Les rentes enregistrées sont définies comme étant celles achetées avec de l’épargne 
retraite admissible aux crédits d’impôt (c.-à-d. avant impôt). 
 
6.3.2 Risque de tendance 
 
La composante du risque de tendance de longévité est calculée pour tous les produits 
de rente qui sont exposés au risque de longévité. Le choc requis pour le risque de 
tendance est une hausse permanente de 75 % de l’hypothèse de meilleure estimation 
d’amélioration future de la mortalité. Le choc s'applique à chaque année d'amélioration 
de la mortalité sur la durée des contrats. Pour plus de clarté, les flux de trésorerie 
soumis au choc du risque de tendance correspondent aux flux de trésorerie de meilleure 
estimation auxquels est appliquée 175 % de l'hypothèse de meilleure estimation 
d'amélioration future de la mortalité. 
 
La composante du risque de tendance de longévité est égale à la différence entre la 
valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux 
de trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.4 Risque de morbidité 
 
Le risque de morbidité est le risque relatif à la variabilité des flux de trésorerie du passif 
due à l’incidence des réclamations d’assurance invalidité ou maladie (y compris 
l’assurance contre les maladies graves) des titulaires de police, ainsi qu’aux taux de 
cessation. Les taux de cessation sont définis comme la proportion des assurés invalides 
qui ne sont plus invalides à la fin d’une année, peu importe si c’est en raison d’un 
rétablissement ou d’un décès. 
 
Les produits suivants sont exposés au risque de morbidité : 
 

 Assurance revenu d’invalidité (« RI ») individuelle – assurés actifs et invalides 

 Assurance invalidité de courte (« ICD ») et de longue durée (« ILD ») collective – 
assurés actifs et invalides 

 Assurance contre les maladies graves (« MG »), individuelle ou collective (produits 
ajustables et non ajustables) 

 Assurance soins de longue durée (« SLD »), individuelle ou collective (produits 
ajustables et non ajustables) – assurés actifs et invalides 

 Assurance maladie et soins dentaires collective (incluant les autres produits 
d’assurance accident-maladie collective) 

 Assurance exonération des primes (« EP ») individuelle et collective 

 Assurance voyage individuelle et collective 

 Assurance crédit individuelle et collective 

 Autres produits d’assurance accident-maladie (« A-M ») individuelle 
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Les chocs de morbidité ont été établis afin d’inclure l'impact du risque de mortalité sur 
les produits ci-dessus. 
 
Les produits d’assurance collective exposés au risque de morbidité qui sont souscrits 
individuellement sont assujettis aux chocs applicables aux produits d’assurance 
individuelle, plutôt qu’à ceux applicables aux produits d’assurance collective. 
 
Les avenants de remboursement des primes doivent être inclus dans les flux de 
trésorerie des produits sous-jacents. Les variations du passif de l’avenant de 
remboursement des primes doivent être prises en considération dans le calcul du capital 
requis. 
 
Dans les cas où l’assureur n’utilise pas des hypothèses de taux d’incidence et de 
cessation dans le calcul de ses passifs selon la MCAB, les chocs des taux d’incidence et 
de cessation doivent être appliqués aux primes nettes souscrites ajustées selon le ratio 
prestations-primes (c.-à-d. que les chocs en pourcentage prescrits pour les hypothèses 
de taux d’incidence ou de cessation doivent plutôt être appliqués aux primes nettes 
souscrites ajustées selon le ratio prestations-primes pour les composantes des risques 
de niveau, de volatilité et de catastrophe). 
 
Des exigences de capital requis pour le risque de morbidité sont calculées pour les 
risques de niveau, de tendance, de volatilité et de catastrophe. Le capital requis total 
pour le risque de morbidité est calculé séparément pour chaque région à l’aide de la 
formule suivante : 
 

𝐶𝑅𝑚𝑜𝑟𝑏𝑖𝑑𝑖𝑡é = √𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2 + 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 + 𝐶𝑅𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 

 
6.4.1 Risque de niveau 
 
La composante du risque de niveau est calculée pour les produits qui sont exposés au 
risque de morbidité. La base d’exposition à laquelle s’applique le choc varie selon le 
statut de l’assuré : actif ou invalide. 
 
Pour les assurés actifs ayant une période de couverture garantie de plus de 12 mois, le 
choc pour le risque de niveau est une hausse permanente des hypothèses de meilleure 
estimation des taux d’incidence de morbidité pour chaque âge. 
 
Pour les assurés invalides, le choc pour le risque de niveau est une baisse permanente 
des hypothèses de meilleure estimation des taux de cessation de morbidité pour chaque 
âge. Les chocs des taux de cessation de morbidité pour le risque de niveau s’appliquent 
aux assurés qui sont invalides à la date du bilan et aux provisions pour prestations 
encourues, mais non réclamées. 
 
Les hypothèses des taux de mortalité ne doivent pas changer en raison des chocs aux 
taux d’incidence ou de cessation puisque ces chocs comprennent implicitement l’impact 
du risque de mortalité. 
 
Les facteurs pour les chocs du risque de niveau sont les suivants : 
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Base d’exposition Type de produit Facteur de choc 

Taux d’incidence 

RI individuelle - actifs +25 % 

EP individuelle - actifs +25 % 

MG individuelle +35 % 

SLD individuelle - actifs +30 % 

Autres produits A-M individuelle +20 % 

Taux de cessation 

RI individuelle - invalides -25 % 

ILD collective – invalides -25 % 

ICD individuelle et collective – invalides -25 % 

EP individuelle et collective – invalides -30 % 

SLD individuelle et collective – invalides -25 % 

 
La composante du risque de niveau de morbidité est égale à la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. Les composantes pour le risque de niveau de 
morbidité des produits d’assurance invalidité, MG et SLD peuvent être réduites par un 
crédit de diversification à l’intérieur des risques déterminé à l’aide d’un facteur de 
fluctuation statistique (voir la section 11.1.2.1). 
 
6.4.2 Risque de tendance 
 
Une composante de risque de tendance est calculée pour les produits couvrant les 
types d’assurés suivants : 
 

 les assurés actifs des produits avec une période de couverture garantie de deux 
ans ou plus, comme l’assurance MG individuelle, l’assurance RI individuelle et les 
autres produits d’A-M individuelle; 

 les assurés invalides des produits offrant une protection d’invalidité, comme les 
produits d’assurance ILD, RI et EP. 

 
Si aucune hypothèse de meilleure estimation d'amélioration future de la morbidité n’est 
utilisée, l’exigence du risque de tendance est de zéro. 
 
Le choc du risque de tendance est une baisse permanente de 100 % de l'hypothèse de 
meilleure estimation d’amélioration future de la morbidité. Les flux de trésorerie soumis 
au choc pour le risque de tendance sont calculés à l’aide des flux de trésorerie de 
meilleure estimation et d’une hypothèse de taux annuels d'amélioration future de la 
morbidité de 0 %. 
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La composante du risque de tendance de morbidité est la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.4.3 Risque de volatilité 
 
La composante du risque de volatilité est calculée par l’application d’un choc unique aux 
taux d’incidence de la première année pour tous les assurés actifs qui sont exposés au 
risque de morbidité. Pour les produits d’assurance individuelle, le choc pour le risque de 
volatilité applicable la première année est calculée indépendamment du choc utilisé pour 
le risque de niveau (voir la section 6.4.1). Les hypothèses de taux de cessation ne 
doivent pas être changées en raison des chocs appliqués aux taux d’incidence. 
 
Les facteurs applicables la première année pour les chocs du risque de volatilité sont les 
suivants : 
 

Base d’exposition Type de produit Facteur de choc 

Taux d’incidence 

RI individuelle - actifs +25 % 

EP individuelle - actifs +25 % 

MG individuelle +50 % 

SLD individuelle - actifs +30 % 

Assurance voyage individuelle +30 % 

Assurance crédit individuelle +30 % 

Autres produits A-M individuelle +30 % 

ICD et ILD collective – actifs +25 % 

EP collective – actifs +25 % 

MG collective +50 % 

SLD collective – actifs +30 % 

Assurance maladie collective (incluant les autres produits 
A-M collective) 

+15 % 

Assurance dentaire collective +20 % 

Assurance voyage collective +50 % 

Assurance crédit collective +50 % 
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La composante du risque de volatilité de morbidité est égale à la différence entre la 
valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux 
de trésorerie de meilleure estimation. 
 
Les composantes pour le risque de volatilité de morbidité des produits d’assurance 
invalidité, MG, SLD, voyage ainsi que dentaire et maladie collective (incluant les autres 
produits d’assurance A-M collective) peuvent être réduites par un crédit de 
diversification à l’intérieur des risques déterminé à l’aide de facteurs de fluctuation 
statistique (voir la section 11.1.2.2). 
 
6.4.4 Risque de catastrophe 
 
La composante du risque de catastrophe est calculée par l’application d’un choc unique 
aux taux d’incidence de la première année pour tous les assurés actifs qui sont exposés 
au risque de morbidité. Le choc s’applique comme un multiple à l'hypothèse de meilleure 
estimation de morbidité (c.-à-d. (1 + Facteur de choc) × Hypothèse de meilleure 
estimation). 
 
Aucun choc de catastrophe ne s'applique aux taux d’incidence de l’assurance maladie et 
dentaire collective, de l’assurance voyage individuelle et collective et de l’assurance 
crédit. 
 
Les facteurs pour les chocs du risque de catastrophe sont les suivants : 
 

Base d’exposition Type de produit Facteur de choc 

Taux d’incidence RI individuelle - actifs +25 % 

 ICD et ILD collective – actifs +25 % 

 EP individuelle et collective – actifs +25 % 

 MG individuelle +5 % 

 MG collective +5 % 

 SLD individuelle et collective – actifs +10 % 

 
Autres produits d’A-M (à l’exception des produits invalidité 
et MG) 

+25 % 

 
La composante du risque de catastrophe de morbidité est la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.5 Risque de déchéance 
 
Le risque de déchéance (y compris le risque relatif au comportement des titulaires de 
police) est le risque relatif à la variabilité des flux de trésorerie du passif due à 
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l’incidence des déchéances des titulaires de police. Le risque de déchéance comprend 
le risque découlant des options permettant la déchéance partielle ou totale des contrats 
d’assurance par les titulaires de police ainsi que la diminution, l’interruption ou la reprise 
de la couverture d’assurance (p. ex., l’option de réduire les primes des contrats 
d’assurance vie universelle). 
 
Le capital requis du risque de déchéance est calculé pour tous les produits des polices 
d’assurance vie individuelle, RI individuelle (assurés actifs), MG individuelle, SLD 
individuelle (assurés actifs) et des autres produits d’assurance A-M individuelle qui sont 
exposés au risque de déchéance. 
 
Les chocs de déchéance sont appliqués aux produits d’assurance individuelle, y compris 
les produits d’assurance collective souscrits individuellement. Des exigences de risque 
de déchéance sont calculées pour les risques de niveau et de tendance combinés, ainsi 
que pour les risques de volatilité et de catastrophe. Lorsqu’un choc augmente le taux de 
déchéance au-delà de 97,5 %, le taux de déchéance soumis au choc est limité à 
97,5 %. Les flux de trésorerie soumis au choc ne doivent inclure aucune hypothèse 
d’amélioration future de la tendance des déchéances. Si l’assureur utilise des 
hypothèses de déchéance dynamiques qui varient selon les taux d’intérêt, l’hypothèse 
de meilleure estimation doit être la même que celle retenue dans le scénario de base de 
la MCAB et elle ne doit pas être ajustée pour refléter les taux d’actualisation prescrits 
(voir la section 6.1) utilisés pour calculer l’exigence de capital. 
 
Aux fins d’agrégation, l’exigence pour les produits fondés sur les déchéances est 
calculée séparément de l’exigence pour les produits sensibles aux déchéances. 
 
Le capital requis du risque de déchéance est calculé séparément pour chaque région à 
l’aide de la formule suivante : 
 

𝐶𝑅𝑑é𝑐ℎé𝑎𝑛𝑐𝑒 = √𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2 + 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢+𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 

 
6.5.1 Désignation des produits fondés sur les déchéances et des produits 

sensibles aux déchéances 
 
Les produits fondés sur les déchéances et les produits sensibles aux déchéances sont 
présumés être corrélés négativement aux fins des ESCAP. La direction du choc de 
déchéance doit être testée afin de déterminer si les produits sont fondés sur les 
déchéances ou sensibles aux déchéances. L'assureur doit utiliser le regroupement de 
produits qu’il a mis en place pour établir ses hypothèses de meilleure estimation de 
déchéance (afin de générer des portefeuilles de produits similaires ayant des 
caractéristiques similaires), puis tester chaque portefeuille individuel en appliquant 
simultanément les chocs de niveau, de tendance et de volatilité afin de déterminer s'il 
est fondé sur les déchéances ou sensible aux déchéances. Aux fins du test de 
désignation, les chocs doivent être d’abord appliqués comme une hausse des taux de 
déchéance (sensibles aux déchéances) pour toutes les années de la police, puis comme 
une baisse des taux de déchéance (fondés sur les déchéances) pour toutes les années 
de la police. La désignation s’effectue par portefeuille en fonction de la valeur actualisée 
la plus élevée selon les taux d’actualisation décrits dans la section 6.1, même si la 
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valeur actualisée pour chacun des tests est inférieure à la valeur actualisée de meilleure 
estimation, en tenant compte de la réassurance agréée. Lorsque la désignation est faite, 
elle est utilisée pour l’application des chocs appropriés pour le risque de catastrophe et 
le calcul des exigences des produits fondés sur les déchéances et sensibles aux 
déchéances incluses dans la matrice de diversification. 
 
6.5.2 Risques de niveau et de tendance 
 
Une composante combinée est calculée pour les risques de niveau et de tendance. Le 
choc combiné consiste en un changement permanent de ±30 % des hypothèses de 
meilleure estimation des taux de déchéance pour chaque âge et chaque durée, où les 
chocs de déchéance sont appliqués de manière conforme à la façon dont les MÉD de 
déchéance sont appliquées aux fins d’évaluation75. 
 
La composante combinée pour les risques de niveau et de tendance est égale à la 
différence entre la valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur 
actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.5.3 Risque de volatilité 
 
Le choc pour le risque de volatilité est égal à ±30 % dans la première année et est 
calculé séparément du choc utilisé pour les risques de niveau et de tendance (voir la 
section 6.5.2). Le choc doit être appliqué de manière conforme à la façon dont les MÉD 
de déchéance sont appliquées aux fins d’évaluation. Le choc de première année sur les 
taux de déchéance est la somme des impacts d’un choc de ±30 % pour les risques de 
niveau et de tendance et d’un choc de ±30 % pour le risque de volatilité. Les flux de 
trésorerie soumis au choc après la première année sont les flux de trésorerie de 
meilleure estimation affectés par le choc de la première année. L’exigence de risque de 
chaque portefeuille est soumise à un plancher de zéro. 
 
La composante du risque de volatilité de déchéance est égale à la différence entre la 
valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux 
de trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.5.4 Risque de catastrophe 
 
Les chocs du risque de catastrophe sont les suivants : 
 

 pour les produits sensibles aux déchéances, une hausse absolue de 20 points de 
pourcentage à l’hypothèse de meilleure estimation de déchéance de la première 
année seulement; 

 pour les produits fondés sur les déchéances, la baisse nécessaire pour établir à 
0 % l’hypothèse de meilleure estimation de déchéance de la première année 
seulement. 

 

                                                
75

 Comme décrit dans la note éducative de l’ICA Marges pour écarts défavorables, publiée en novembre 
2006. L’exigence de capital globale obtenue pour chaque portefeuille devra être positive. 
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La composante du risque de catastrophe de chacun des portefeuilles ne peut pas être 
négative. 
 
La composante du risque de catastrophe de déchéance est égale à la différence entre la 
valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux 
de trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.6 Risque relatif aux dépenses 
 
Le risque relatif aux dépenses est le risque relatif à la variabilité défavorable des 
dépenses qui sont engagées pour le service des contrats d’assurance ou de 
réassurance (p. ex., la variabilité des flux de trésorerie du passif pour les dépenses due 
à la variation des polices en vigueur, à des réclamations, des résiliations et des rachats 
excédentaires, à la diminution des nouvelles affaires ou à d’autres circonstances 
pouvant avoir un impact sur les dépenses unitaires). 
 
Tous les frais d’administration qui sont estimés (y compris les frais en fonction des 
primes, autres que les commissions, et les frais de réclamations) sont soumis au choc. 
Le choc ne doit pas être appliqué aux écarts temporaires liés à l’impôt qui sont reflétés 
dans le passif, ni aux dépenses qui sont garanties par des contrats avec des tiers. 
 
Le capital requis du risque relatif aux dépenses est calculé globalement pour les risques 
de niveau, de tendance, de volatilité et de catastrophe pour chaque région. 
 
6.6.1 Risques de volatilité, de niveau, de tendance et de catastrophe 
 
Le choc combiné consiste en un choc permanent aux hypothèses de meilleure 
estimation de dépense, incluant l’inflation76, pour tous les produits d’assurance. Le choc 
consiste en une hausse de 20 % en première année suivie d’une hausse permanente de 
10 % pour toutes les années subséquentes de la police. Les taxes sur les primes et 
l’impôt sur le revenu de placement sont exclus. Les dépenses qui sont fixés par contrat 
ne sont pas assujetties au choc pour la période où le contrat est en vigueur. 
 
Le capital requis pour le risque relatif aux dépenses est égal à la différence entre la 
valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux 
de trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.7 Crédit pour les ententes de réassurance et les ententes spéciales avec les 

titulaires de police 
 
6.7.1 Réassurance non agréée 
 
Pour les ententes de réassurance non agréée (voir la section 10.2), les fonds 
excédentaires ou les montants excédentaires liés à des véhicules de garantie qui ont été 
obtenus de la part de réassureurs afin de servir à garantir les prestations en vertu d’une 
                                                
76

 L’hypothèse de meilleure estimation d’inflation est la même que celle retenue dans le scénario de base 
de la MCAB et ne doit pas être ajustée pour refléter les taux d’actualisation prescrits (voir la 
section 6.1) utilisés pour calculer l’exigence de capital. 
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entente de réassurance particulière ou d’un groupement d’ententes peuvent être utilisés 
pour réduire le capital requis de l’assureur cédant. Pour chaque entente particulière ou 
groupement d’ententes, les fonds ou montants excédentaires sont admissibles en 
fonction de la limite suivante : 
 

CSG0 – CSG1 – MÉD 
 
où : 
 

 CSG0 est le coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) pour l’ensemble du 
portefeuille de produits de l’assureur, calculé en tenant compte uniquement de la 
réassurance agréée (c.-à-d. sans tenir compte de la réassurance non agréée); 

 CSG1 est le coussin de solvabilité global, calculé en tenant compte de la 
réassurance agréée, mais excluant les risques d’assurance réassurés en vertu 
des ententes de réassurance non agréée; 

 MÉD est la MÉD selon la MCAB pour les risques d’assurance réassurés en vertu 
des ententes de réassurance non agréée. 

 
Dans l’étape intermédiaire du calcul de CSG0 et CSG1, la quantité E (voir la 
section 11.2.2) comprend toutes les exigences pour les risques liés à l’actif et le risque 
de change (voir la section 10.6.4) associés aux fonds et aux véhicules de garantie des 
réassureurs non agréés. 
 
L’utilisation de crédit doit être décrite clairement dans le Rapport sur l'attestation de 
conformité à la ligne directrice de capital. 
 
6.7.2 Dépôts de titulaires de police 
 
Les dépôts admissibles de titulaires de police77, sauf les passifs actuariels et les 
provisions pour prestations à payer ainsi que les provisions pour remboursements dus, 
peuvent être utilisés pour réduire l’exigence du risque d’assurance d’une police. Ces 
dépôts doivent répondre aux critères suivants. 
 

 Ils sont effectués par les titulaires de police. 

 Ils sont disponibles pour le règlement des réclamations (p. ex., les provisions pour 
fluctuations des réclamations et pour la stabilisation des primes et les provisions 
accumulées pour bonification). 

 Ils ne sont remboursés aux titulaires de police qu’après l’expiration de la police, 
déduction faite des montants déjà affectés. 

 
Lorsque l’assureur est en mesure de recouvrer à l’égard d’un dépôt des prestations 
excédentaires pour une police particulière, au premier dollar et sur une base de 
coassurance à 100 %, le montant de la réduction du capital requis se limite au moins 

                                                
77

 Les dépôts effectués par des agents ou des courtiers peuvent aussi être reconnus s’ils répondent aux 
mêmes critères que les dépôts admissibles effectués par des titulaires de police. 
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élevé du montant du dépôt et de la somme des exigences marginales de la police (telles 
que définies dans la section 2.1.2.9.2) pour chaque risque d’assurance atténué par le 
dépôt, calculées en tenant compte de toute la réassurance. Si le montant que l’assureur 
est en mesure de recouvrer à l’égard d’un dépôt est assujetti à une entente de partage 
de risques, l’assureur ne peut prendre le crédit du dépôt que si les deux parts des 
prestations que lui et le titulaire de police assument en vertu de l’entente ne diminuent 
pas au fil de l’augmentation des réclamations excédentaires totales. Si l’assureur peut 
prendre le crédit du dépôt aux termes d’une entente de partage de risques, le montant 
de la réduction du capital requis se limite au moins élevé du montant du dépôt et la 
portion des exigences marginales de la police qui serait attribuée au titulaire de police 
selon la formule de partage des risques. 
 
L’utilisation d’un crédit doit être décrite clairement dans le Rapport sur l'attestation de 
conformité à la ligne directrice de capital. Après révision, l’utilisation d’un crédit pourrait 
ne plus être reconnue si l’Autorité considère que le dépôt ne satisfait pas entièrement 
aux critères décrits précédemment. 
 
6.7.3 Ajustements pour l’assurance collective 
 
Le capital requis peut être réduit si une couverture d’assurance collective incluse dans le 
calcul de l’exigence du risque d’assurance est munie d’une caractéristique de réduction 
de risque qui permet le transfert complet du risque. Les caractéristiques admissibles 
sont les suivantes : 
 

 une « garantie de risque inexistant »; 

 le remboursement de déficit par le titulaire de police, sans obligation de 
renouvellement de la police à l’échéance; 

 une convention de non-responsabilité en vertu de laquelle le titulaire de police est 
légalement redevable à l'assureur. 

 
Le montant de réduction du capital requis est égal au produit d’un facteur d’ajustement 
et de la somme des exigences marginales de la police (voir la section 2.1.2.9.2), 
calculées en tenant compte de toute la réassurance. Le facteur d’ajustement est de 
95 % si le titulaire de la police d’assurance collective est un gouvernement fédéral, 
provincial ou territorial du Canada et de 85 % pour tous les autres titulaires de police.  
 
Lorsqu’une police est munie d’une de ces caractéristiques de réduction de risque, 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 la caractéristique de réduction 
de risque doit être calculé comme le crédit pour dépôts admissibles décrit à la 
section 6.7.2, avec les adaptations suivantes : 
 

 le montant maximal exigible doit remplacer le montant du dépôt dans le calcul; 

 le montant de crédit est multiplié par 95 % si le titulaire de la police est un 
gouvernement fédéral, provincial ou territorial du Canada et par 85 % pour les 
autres titulaires de police. 
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Les régimes d'avantages sociaux non assurés en vertu desquels l'assureur ne prend 
pas les réclamations en charge doivent être exclus des calculs de l’exigence du risque 
d’assurance. 
 
L’utilisation d’ajustements doit être décrite dans le Rapport sur l'attestation de conformité 
à la ligne directrice de capital. 
 
6.7.4 Provisions pour fluctuation des réclamations de réassurance 
 
Les provisions pour fluctuation des réclamations, les dépôts ou les positions de risque 
conservées par l’assureur cédant afin de réduire le risque du réassureur aux termes 
d’une entente de réassurance peuvent être utilisés pour réduire le capital requis du 
réassureur. La réduction se limite au moins élevé de la provision pour fluctuation des 
réclamations et le montant obtenu par la formule suivante : 
 

CSG0 – CSG1 – MÉD – d 
 
où : 
 

 CSG0 est le coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) pour l’ensemble du 
portefeuille de produits du réassureur, calculé en tenant compte de toute la 
réassurance; 

 CSG1 est le coussin de solvabilité global, calculé en tenant compte de toute la 
réassurance, mais excluant l’entente de réassurance pour laquelle le dépôt a été 
effectué; 

 MÉD est la PÉD selon la MCAB pour les risques d’assurance acceptés en vertu de 
l’entente; 

 d est le montant de réduction considéré en raison des dépôts des titulaires de 
police pour les produits acceptés en vertu de l’entente de réassurance. 

 
L’utilisation d’une telle réduction doit être décrite dans le Rapport sur l'attestation de 
conformité à la ligne directrice de capital. 
 
6.7.5 Crédit pour réassurance en excédent de prestations 
 
L'assureur cédant peut réduire son capital requis pour le risque d’assurance s’il a 
réassuré ses risques en vertu d’une entente de réassurance en excédent de prestations 
(« stop loss reinsurance »). La réduction est calculée séparément pour chaque exigence 
du risque d’assurance avant la diversification entre les risques et elle est égale à 
l’augmentation de la valeur de l’actif de réassurance correspondant à l’entente de 
réassurance en excédent de prestations résultant des chocs particuliers de chaque 
composante. 
 
Toute réduction du capital requis pour le risque d’assurance est assujettie à 
l’autorisation préalable de l’Autorité. Pour obtenir cette autorisation, l’assureur cédant 
devra démontrer la validité de son modèle pour évaluer l’actif de l’entente de 
réassurance en excédent de prestations sous l’effet des chocs pertinents du risque 
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d’assurance. Comme exigence minimale d’autorisation, le modèle d’évaluation doit 
englober plus que l’évaluation déterministe d’un seul ensemble de flux de trésorerie. 
 
Si le réassureur qui fournit la protection en excédent de prestations est assujetti aux 
exigences de la présente ligne directrice, l'assureur cédant doit garder dans ses 
registres la certification de l'actuaire du réassureur établissant que le réassureur a inclus 
toutes les réductions déclarées par l'assureur cédant dans son propre calcul du risque 
d’assurance en vertu des ESCAP. Si l’entente de réassurance en excédent de 
prestations constitue de la réassurance non agréée en vertu de la section 10.2, le 
traitement des fonds et des montants excédentaires donnés pour couvrir l’exigence du 
risque d’assurance cédé est le même que celui décrit dans la section 6.7.1. 
 
L’utilisation d’un crédit doit être décrite clairement dans le Rapport sur l'attestation de 
conformité à la ligne directrice de capital. 
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Chapitre 7. Risque relatif aux garanties des fonds distincts 
 
La présente exigence vise à tenir compte du risque relatif aux garanties de placement 
ou de rendement aux fonds distincts ou à des produits semblables. On détermine en 
général ce risque en utilisant des facteurs prescrits ou autorisés ou un modèle interne 
autorisé. 
 
7.1 Exigences à partir des facteurs 

 
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 
l’exigence nette de capital. 
 
7.1.1 Méthode globale 
 
7.1.1.1 Total brut du capital 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 151). 
 
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. 

 
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. 

 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 291

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 135 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2018 

 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 la délivrance 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 du capital requis (« TBCR ») 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 le capital fondé 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 TBCR et les provisions 
techniques nettes détenues aux fins de déterminer les exigences de capital pour les 
fonds distincts à l’aide de facteurs prescrits ou autorisés ne doivent pas inclure l’impôt 
différé. 
 
Le TBCR d’un portefeuille correspond à la somme des TBCR 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 TBCR du portefeuille ne peut être négatif. 
 
Le TBCR d’une police donnée est égal à : 
 

𝑇𝐵𝐶𝑅 = 𝑉𝐺 × 𝑓(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 

 
où : 
 

 VG = prestation minimale garantie courante; 

 VC = solde courant; 

 �̂�(�̃�) = facteur de coût des prestations; 

 �̂�(�̃�) = facteur de marge de compensation; 

 �̃� est un vecteur qui définit les caractéristiques de risque de la police. 

 

Les facteurs 𝑓(�̃�) et 𝑔(�̃�) sont décrits de façon plus détaillée à l’étape 4 (voir la 

section 7.1.1.6). Le TBCR est calculé séparément pour chaque prestation minimale 
garantie (décès, échéance et rachat). 
 
Les hypothèses types des facteurs du TBCR sont décrites à la section 7.1.1.2. 
 
Le calcul du TBCR d’une police ou d’une cellule comporte quatre (4) grandes étapes : 
 
Étape 1 - Classification de l’actif sous-jacent (voir la section 7.1.1.3); 
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Étape 2 - Détermination des attributs de risque (voir la section 7.1.1.4); 
 
Étape 3 - Repérage des nœuds appropriés (voir la section 7.1.1.5); 
 
Étape 4 - Détermination du capital requis à l’aide des fonctions fournies (voir la 

section 7.1.1.6). 
 
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 TBCR 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 du capital 
requis à l’aide des fonctions fournies) sont expliquées respectivement dans les 
sections 7.1.1.5 et 7.1.1.6. 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 par écrit 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 7.1.1.8. 
 
Dans la section 7.1.1, « 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 7.1.1.9). 
 
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 TBCR 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 7.2. 
 
La formule générale du TBCR est la suivante : 
 

𝑇𝐵𝐶𝑅 = 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓(∘) −
𝛼

100
× 𝑉𝐶 × 𝑔(∘) 

où : 
 

 VG = prestation minimale garantie courante (en dollars); 

 VC = solde courant (en dollars); 

 𝑓(∘) = 𝑓(�̃�) = facteur de coût par 1 $ de VG; 
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 𝑔(∘) = 𝑔(�̃�) = facteur de marge de compensation par 1 $ de VC (selon l’hypothèse 

d’un écart disponible de 100 points de base); 

 ℎ(∘) = ℎ(�̃�) = facteur pour diversification de l’actif; 

 𝑤(∘) = 𝑤(�̃�) = 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 7.1.1.8. 
 
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 7.1.1.6). 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. 

7.1.1.2 Hypothèses pour les facteurs publiés de la méthode du TBCR 
 
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 140). 

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 : 

𝜆 = 𝑚𝑖𝑛 [𝜆+; 𝑚𝑎𝑥 [𝜆−; [𝑎 + 𝑏 × (
𝑉𝐺

𝑉𝐶
)] × [𝑐 + 𝑑 × 𝑚𝑖𝑛(ℎ; 𝑇)]]] 

𝜆+ = 1,6667, 𝜆− = 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’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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 1,00  
 1,25  
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Ratio VC/VG 

 
 
7.1.1.3 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 
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2. Revenu fixe 
 
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 portion « revenu fixe » doit être supérieure à 25 % du 
portefeuille. En outre, toute portion 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 portion 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 portion des titres internationaux doit 
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comprendre des titres liquides sur des marchés bien développés. Les fonds regroupés 
dans 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 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 144). 
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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 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 » (σ 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. 
 

𝜎 = √∑ ∑ 𝑤𝑖𝑤𝑗𝜌𝑖𝑗𝜎𝑖𝜎𝑗

𝑛

𝑗=1

𝑛

𝑖=1

 

 
où : 
 

 𝑤𝑖 =
𝑉𝐶𝑖

∑ 𝑉𝐶𝑘𝑘
 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 catégorie d’actif i (tableau 3). 
 
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 
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VOLATILITÉ 
ANNUELLE 

 
COMPTE 
GÉNÉRAL 

MARCHÉ 
MONÉTAIRE 

REVENU FIXE ÉQUILIBRÉ 
TITRES À 
FAIBLE 

VOLATILITÉ 

TITRES TRÈS 
DIVERSIFIÉS 

TITRES À 
RISQUE 

INTERMÉD. 

TITRES 
DYNAMIQUES 

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 √𝐴 + 𝐵 = 12,04 %. 
 
où : 
 

A = (
5

15
× 0,06)

2
+ (

9

15
× 0,17)

2
+ (

1

15
× 0,26)

2
 

 
 = 1,1104 % 
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B =2 ∙ (
5

15
∙

9

15
) (0,25 × 0,06 × 0,17) + 2 ∙ (

5

15
∙

1

15
) (0,10 × 0,06 × 0,26) + 2 ∙ (

9

15
∙

1

15
) (0,65 ×

0,17 × 0,26) 
 
 = 0,3388 % 
 
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. 
 
7.1.1.4 Étape 2 - Détermination des attributs de risque 
 
La démarche par tableaux appliquée au TBCR produit une grille multidimensionnelle en 
testant un grand nombre de combinaisons des attributs des polices. Les résultats sont 
exprimés sous forme de facteurs. Le TBCR 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, 𝜙, Δ, 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 140), sous réserve d’un plafond 
(plancher) de 100 points de base (-100 points de base). On trouvera des précisions au 
tableau 5 (page 151). 
 

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 
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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 TBCR. 
Ces fonctions, qui sont décrites plus en détails à l’étape 4 (voir la section 7.1.1.6), 
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 par écrit avec l’Autorité pour obtenir des consignes précises. 
 
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 le capital 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 : 
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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 TBCR. Les valeurs du 
tableau des facteurs représentent un niveau de confiance ECU (95) (ou ECU (80)) de la 
distribution de l’échantillon78 de la valeur actualisée des flux de trésorerie des 
prestations 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 courante79. Les clés des attributs des 
polices pour les facteurs de coût figurent au tableau 5 (page 151). 
 
Facteur de marge de compensation de base. Il s’agit du terme 𝑔(∘) de la formule du 
TBCR. 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 �̂� = 100 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 151). 
 

Facteur de redressement pour diversification de l’actif. Il s’agit du terme ℎ(∘) de la 
formule du TBCR. 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 ℎ(∘) ≤ 1 dépend du type de 
produit P, du niveau de garantie G, du taux d’utilisation de l’option de rétablissement R 

                                                
78

 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. 

79
 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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(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 152). 
 
Le facteur de redressement (DF) doit être égal à 1 dans les fonctions Cout et TBFPR 
(voir la page 156). 
 

Facteur de redressement pour diversification chronologique. Il s’agit du terme 𝑤(∘) 
de la formule du TBCR. 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 w(∘) ≤ 1dépend aussi de catégorie de fonds F. Si l’assureur ne satisfait pas au 
critère de redressement pour diversification chronologique, alors 𝑤(∘) = 1 (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 153). 
 
Ce facteur est fixé à 0 ou à 1 d’après les résultats d’un test de diversification 
chronologique. 
 
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 156). Dans les autres cas, il est fixé à 1. 
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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 

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 140 (« 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 % 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 308

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 152 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2018 

Attributs des polices  Clé : Valeurs possibles et description 

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 7.1.1.6). 
 

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 140). 

Le RFG (taux annualisé, en 
points de base par année) est 
transmis directement 

 
 

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 % 
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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 % 

 
7.1.1.5 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 
𝛼

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 7.1.1.8. 
 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 310

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 154 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2018 

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. 
 

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 

 
 
7.1.1.6 Étape 4 - Détermination du capital 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 
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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 VBA80. 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 151). 
 
Les instructions d’installation de l’application sont présentées à la section 7.1.1.7. 
 

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). 

                                                
80

 Visual Basic Edition Applications. 
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Paramètre 
d’entrée – Nom 
de la variable  

Type de variable Description 

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 149 pour les instructions de configuration des paramètres des facteurs DF 
et DT. 
 
Selon la notation utilisée précédemment, 
 

𝑇𝐵𝐶𝑅 = 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓𝑎𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟 𝑑𝑒 𝑐𝑜û𝑡 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒 −
𝛼

100
× 𝑉𝐶

× 𝑓𝑎𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟 𝑑𝑒 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑒 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒 
 

= 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓(�̃�) −
𝛼

100
× 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 

 

= 𝑉𝐺 × 𝑓(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 
 

= �̂�(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝐺(�̃�) 
 
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 �̂�(�̃�), 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 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 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 TBCR en dollars rajustés = �̂�(�̃�) – 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. 
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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 𝑔(�̃�), 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 
𝛼

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, 𝑤(�̃�) = 1 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 𝑔(�̃�), 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 
𝛼

100
 

pour tenir compte de la marge disponible réelle. Pour extraire le facteur par tableau 

𝑔(�̃�), utilisez MC = 100. 
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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. 
 
7.1.1.7 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 TBCR 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 7.1.1.7.  

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 7.1.1.4). Chacune des « lignes » du 
fichier correspond à une police d’essai 
identifiée par les clés de recherche du 
tableau 5 (page 151). 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 7.1.1.4) pour plus de 
détails. Des fichiers comprenant des facteurs 
au niveau de confiance ECU (80) sont 
également fournis. 
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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. 
 
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 « = ». 

 
7.1.1.8 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. 
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Paramètre / Attribut Valeur Description / Notes 

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). 

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 7.1.1.3). 

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 151). 

Code de produit PEMG (P) 3 
Code de définition de produit selon la clé de 
recherche du tableau 5 (page 151). 

Code de niveau de garantie (G) 1 
Code de garantie selon la clé du tableau 5 
(page 151). 

Code d’ajustement de VG (A) 0 
Ajustement de la VG au retrait partiel selon 
le tableau 5 (page 151). 

Code de fonds (F) 5 
Code de catégorie de fonds selon la clé de 
recherche du tableau 5 (page 151). 

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 156, 
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𝑇𝐵𝐶𝑅 = 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓𝑎𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟 𝑑𝑒 𝑐𝑜û𝑡 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒 −
𝛼

100
× 𝑉𝐶

× 𝑓𝑎𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟 𝑑𝑒 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑒 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒 
 

= 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓(�̃�) −
𝛼

100
× 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 

 

= 𝑉𝐺 × 𝑓(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 
 

= �̂�(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝐺(�̃�) 
 

𝑓𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) = Cout(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 0,9; 1; 265; 0; 0; 80; 1; 1) 
= 0,04592 

 

𝑓𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) = 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) : 
 

𝛼𝑃𝐷𝑀𝐺 =
0,04592

(0,04592+0,32849)
× 80 = 0,12264 × 80 = 9,81 points de base par année pour 

couvrir les PDMG et αPEMG = 80 – 9,81 = 70,19 points de base par année pour couvrir les 
PEMG. 
 

�̂�𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) = Cout(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 90; 100; 265; 0; 0; 9,81; 1; 1) 

  = 4,59  = 0,04592  100 $ 
 

�̂�𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) = 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 : 
 

𝑓𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) = Cout(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 0,9; 1; 265; 0; 0; 9,81) 
= 0,04794 

 

𝑓𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) = Cout(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 70,19) 
= 0,36461 

 

𝑔𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) = Marge(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 0,9; 1; 265; 0; 0; 100) 
  = 0,04697 
 

𝑔𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) = Marge(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 100) 
  = 0,06890 
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𝐺𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) = Marge(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 90; 100; 265; 0; 0; 9,81) 

  = 0,41 $ = 0,04697  90 $  (
9,81

100
) 

 

𝐺𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) = Marge(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 90; 100; 265; 0,35; 0; 70,19) 

  = 4,35 $ = 0,06890  90 $  (
70,19

100
) 

 
TBFPRPDMG = TBFPR(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 90; 100; 265; 0; 0; 9,81; 1; 1) 
  = 4,18 $ 
  = 4,59 $ - 0,41 $ 
 
TBFPRPEMG = 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 TBCR 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 𝑓𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�)= 0,32849 (voir plus haut 
dans la présente section). Le facteur de redressement pour diversification chronologique 

des PEMG est donc égal à 0,9575 = 
0,32849

0,34307
. 

 
7.1.1.9 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 
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est souvent utile d’interpréter la marge de compensation sous la forme α = RFG – X, où 
X correspond à la somme des montants suivants : 
 

 les frais de gestion des placements et de consultation; 

 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). 

 
7.1.1.10 Exigence nette de capital 
 
Pour la détermination de l’exigence nette de capital, le TBCR doit être calculé 
séparément pour ces deux ensembles de polices : 
 
Ensemble 1 : les polices souscrites avant le 1er janvier 2011; 
 
Ensemble 2 : les polices souscrites à compter du 1er janvier 2011. 
 
Le TBCR pour la totalité de l’exposition de garantie de fonds distincts (le TBCR total) 
correspondra à la somme de 115 % du TBCR de l’Ensemble 1 et de 130 % du TBCR de 
l’Ensemble 2. 
 
Le capital net requis est obtenu en soustrayant le crédit pour cession en réassurance du 
TBCR total. Enfin, l’exigence nette de capital s’obtient en soustrayant le crédit pour 
programme de couverture et les provisions techniques nettes détenues au capital net 
requis. 
 
7.1.2 Méthode en fonction des dates de paiement prévues 
 
Pour la détermination de l’exigence nette de capital, les calculs des étapes suivantes 
doivent être réalisés séparément pour ces deux ensembles de polices : 
 
Ensemble 1 : les polices souscrites avant le 1er janvier 2011; 
 
Ensemble 2 : les polices souscrites à compter du 1er janvier 2011. 
 
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 : 
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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 de 
l’ICA) 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 de l’ICA), Ei est la somme des 
exigences d’après une ECU (80) pour les contrats du groupe i calculées avec le logiciel 
de l’Autorité et P est positif, alors la provision technique répartie au groupe i est : 
 

Pi = αi × P 
 

 

Où 𝛼𝑖 =
max (𝐸𝑖;0)

max (𝐸1;0+max (𝐸2;0+max (𝐸3;0)
 

 
Si P ≤ 0, alors la provision technique répartie à chaque groupe est 0. 
 
Étape 3 : Calcul de l’exigence nette de capital pour les contrats du groupe 1 
 
L’exigence nette de capital pour les contrats du groupe 1 est calculée comme étant la 
différence entre le TBCR pour les contrats du groupe 1 et P1, la provision technique 
répartie au groupe 1. Le TBCR pour les contrats du groupe 1 correspond à la somme 
des montants de TBCR de chacun des contrats du groupe 1. 
 
Le TBCR 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 l’exigence nette de capital pour les contrats du groupe 2 
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L’exigence nette de capital pour les contrats du groupe 2 est calculée comme étant la 
différence entre le TBCR pour les contrats du groupe 2 et P2, la provision technique 
répartie au groupe 2. Le TBCR pour les contrats du groupe 2 correspond à la somme 
des montants de TBCR de chacun des contrats du groupe 2. Le TBCR 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 l’exigence nette de capital pour les contrats du groupe 3 
 
L’exigence nette de capital pour les contrats du groupe 3 est calculée comme étant la 
somme de : 
 

 95 % de l’exigence nette de capital 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 
 

 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 l’exigence nette de capital pour l’ensemble du portefeuille 
 
L’exigence nette de capital pour la totalité du portefeuille est calculée comme étant la 
somme de 115 % des montants d’exigence nette de capital de l’Ensemble 1 obtenus 
aux étapes 3, 4 et 5 et de 130 % des montants d’exigence nette de capital de 
l’Ensemble 2 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 conformité à la ligne directrice de capital et y produire des 
renseignements sur les montants d’exigence nette de capital 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 capital, 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. 
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7.2 Facteurs personnalisés et modèles internes 
 
L’Autorité peut permettre l’utilisation de modèles internes aux fins de l’imposition 
d’exigences de capital 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 l’exigence nette de capital 
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. 
 
7.2.1 Exigences générale pour l’utilisation des modèles internes 
 
7.2.1.1 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. 
 
7.2.1.2 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 du capital 
s’il y a lieu. 
 
7.2.1.3 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 7.2. 
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Toutes autres modifications devront être clairement divulguées dans le Rapport sur 
l'attestation de conformité à la ligne directrice de capital. 
 
7.2.1.4 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 ou révoquer toute décision préalablement rendue s’il 
est constaté que le modèle n’est plus conforme aux exigences de la section 7.2. 
 
7.2.2 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 par écrit 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 TBCR 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 TBCR 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 TBCR calculé à l’aide de facteurs déjà 
autorisés est considérablement inférieur au TBCR 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 TBCR 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 capital. 
 
7.2.3 Exigences particulières pour l’utilisation des modèles internes afin de 

déterminer l’exigence nette de capital 
 
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 capital applicables aux fonds 
distincts, les assureurs doivent déterminer de façon irrévocable la méthode qu’ils 
entendent utiliser pour calculer l’exigence nette de capital. 

7.2.3.1 Méthode globale 
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Selon cette méthode, le TBCR 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. 
 
Le capital net requis est alors obtenu en soustrayant le crédit pour cession en 
réassurance du TBCR. Enfin, l’exigence nette de capital s’obtient en soustrayant le 
crédit pour programme de couverture et les provisions techniques nettes détenues au 
capital net requis. 
 
7.2.3.2 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 TBCR 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 : 
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 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.-à-d. sans regroupement des flux de 
trésorerie) – la distribution 5d. 

 
6. Le TBCR est la somme de ce qui suit : 

 

 le TBCR pour les flux de trésorerie de 1 an ou moins (la quantité T1 définie 
dans les étapes 8 à 12); 

 le TBCR 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 TBCR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans (la quantité T3 définie 
dans les étapes 14 et 22). 

 
7. L’exigence nette de capital est égale au TBCR, calculé à l’étape 6, auquel on 

soustrait le moins élevé des montants suivants : 
 

 les provisions techniques relatives aux garanties des fonds distincts inscrites 
au bilan de l’assureur et calculées conformément aux normes de pratique de 
l’ICA (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, l’exigence nette de capital est égale à : 
 
T1 + T2 + T3 – min(L;Ls) 
 
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 
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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 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 TBCR 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.-à-d. 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 TBCR 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 TBCR pour l’intervalle des flux de trésorerie de plus de 5 ans est déterminé ainsi : 
 
i) premièrement, des limites supérieure et inférieure au TBCR pour cet intervalle de 

flux de trésorerie ainsi que le TBCR sur la base d’une ECU (95) sont calculés; 
 
ii) ensuite, des montants d’exigence nette de capital correspondant aux limites 

supérieure et inférieure ainsi qu’à valeur de l’ECU (95) du TBCR sont calculés en 
supposant que ces montants sont alloués aux trois intervalles de flux de trésorerie 
en proportion des montants correspondants de TBCR, sujets à un minimum de 0; 

 
iii) puis, le montant d’exigence nette de capital de l’intervalle des flux de trésorerie de 

plus de 5 ans est calculé en utilisant la moyenne pondérée du montant d’exigence 
nette de capital 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 TBCR calculées précédemment ; 

 
iv) enfin, le TBCR pour l’intervalle des flux de trésorerie de plus de 5 ans est inféré du 

montant d’exigence nette de capital calculé précédemment en se basant sur 
l’hypothèse mentionnée ci-dessus à l’effet que les montants d’exigence nette de 
capital sont alloués aux trois intervalles de flux de trésorerie en proportion des 
montants correspondants de TBCR. 
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Les calculs détaillés sont décrits aux étapes 14 à 22 ci-dessous : 
 
Détermination des limites supérieure et inférieure au TBCR et du TBCR 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***. 

 
15. Détermination de la limite supérieure 𝑇3

𝑠 : 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 𝑇3

𝑠. La quantité 𝑇3
𝑠 représente 

une limite supérieure au TBCR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans avant 
que ne soit établi le seuil minimal. 

 

16. Détermination de la limite inférieure 𝑇3
𝑖 : 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 𝑇3
𝑖. La quantité 𝑇3

𝑖 représente 
une limite inférieure au TBCR 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) 𝑇3
(95)

: La valeur actualisée 

moyenne basée sur les scénarios 1 à 250 des flux de trésorerie de plus de 5 ans 

est calculée et désignée 𝑇3
(95)

. Ce calcul est basé sur les scénarios 1 à 250 (c.-à-d. 

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 𝑇3
(95)

 

représente la contribution au TBCR des flux de trésorerie de plus de 5 ans 
lorsqu’un TBCR sur la base d’une ECU (95) est calculé sans séparation des flux 
de trésorerie. 

 
Détermination des montants d’exigence nette de capital correspondant 
 
18. Détermination de la limite supérieure 𝐶3

𝑠  
 

𝐶3
𝑠 = 0 si 𝑇3

𝑠 ≤ 0 
 

𝐶3
𝑠 =

𝑇3
𝑠

max(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇3
𝑠 × 𝑚𝑎𝑥{𝑇1 + 𝑇2 + 𝑇3

𝑠 − min(𝐿; 𝐿𝑠) ; 0} si 𝑇3
𝑠 > 0 

 
La quantité 𝐶3

𝑠 représente une limite supérieure au montant de l’exigence nette de 
capital pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans du trimestre en cours. 
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19. Détermination de la limite inférieure 𝐶3
𝑖  : 

 

𝐶3
𝑖  = 0 si 𝑇3

𝑖 ≤ 0 
 

𝐶3
𝑖 =

𝑇3
𝑖

𝑚𝑎𝑥(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇3
𝑖 × 𝑚𝑎𝑥{𝑇1 + 𝑇2 + 𝑇3

𝑖 − 𝑚𝑖𝑛(𝐿; 𝐿𝑠) ; 0} si 𝑇3
𝑖 > 0 

 

La quantité 𝐶3
𝑖  représente une limite inférieure au montant de l’exigence nette de 

capital pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans du trimestre en cours. 
 

20. Détermination de 𝐶3
(95)

 : 
 

𝐶3
(95)

 = 0 si 𝑇3
(95)

 ≤ 0 

 

𝐶3
(95)

=
𝑇3

(95)

𝑚𝑎𝑥(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇3
(95) × 𝑚𝑎𝑥 {𝑇1 + 𝑇2 + 𝑇3

(95)
− 𝑚𝑖𝑛(𝐿; 𝐿𝑠) ; 0} si 𝑇3

(95)
 > 0 

 

La quantité 𝐶3
(95)

 correspond au montant de l’exigence nette de capital 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 l’exigence nette de capital pour les flux de trésorerie de 
plus de 5 ans à l’aide du calcul de la moyenne pondérée 
 

21. Détermination de C3 : 𝐶3 = 𝑚𝑎𝑥 {𝐶3
𝑖 ; min (𝐶3

𝑠; 95 % × 𝐶3
𝑝

+ 5 % × 𝐶3
(95)

)}, où 𝐶3
𝑝
 

représente le montant de l’exigence nette de capital pour les flux de trésorerie de 
plus de 5 ans du trimestre précédent. La quantité C3 représente le montant de 
l’exigence nette de capital pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans du trimestre 
en cours. 

 
Détermination du TBCR correspondant pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans 
 

22. Le TBCR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans est 𝑇3 = max (𝑇3
𝑖; min(𝑇∗; 𝑇3

𝑠)), 
où la quantité T* se calcule comme suit : si C3 = 0 alors T* = 0. Autrement, si C3 > 

0 alors T* est l’unique solution positive à l’équation 𝐶3 =
𝑇∗

𝑚𝑎𝑥(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇∗ ×

𝑚𝑎𝑥{𝑇1 + 𝑇2 + 𝑇∗ − 𝑚𝑖𝑛(𝐿; 𝐿𝑠); 0}. 
 
Il convient de souligner que les assureurs qui calculent les provisions techniques 
relatives aux garanties des fonds distincts et les exigences de capital 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 TBCR aux étapes 6, 18, 19, 20 et 
22 et au montant Ls de l’étape 9 afin de calculer correctement les montants d’exigence 
nette de capital. Par exemple, à l’étape 18, le montant non amorti des frais d’acquisition 
reportés serait ajouté à 𝑇1 + 𝑇2 + 𝑇3

𝑠, mais pas au numérateur ou dénominateur de 
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𝑇3
𝑠

𝑚𝑎𝑥(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇3
𝑠. Les assureurs ayant besoin de consignes plus précises à cet égard 

devraient communiquer par écrit avec l’Autorité. 
 
La quantité Ls définit un plafond pour les provisions techniques relatives aux garanties 
des fonds distincts qui peuvent être soustraites du TBCR dans le calcul du montant 
d’exigence nette de capital 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 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 pratique 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. 
 
7.2.3.3 Critères d’étalonnage 
 
Les critères décrits dans la présente section s’appliquent aux exigences de capital 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 : 
 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 330

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 174 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2018 

 
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 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 actions81 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 

                                                
81

  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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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. 
 
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 
 

𝑟 − 𝑚𝑎𝑥 (𝐷 −
1

2
; 0) × (𝑎𝑝 + 𝑏𝑝 × √𝑟) − 𝑑𝑝 

 
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). 
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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 % 

 
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 % 
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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 : 
 

r + s, 
 
Où les paramètres D et r sont définis ci-haut et s représente la prime de risque de crédit 
moyenne. 
 
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 
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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 par écrit avec l’Autorité pour obtenir de l’information sur la 
manière d’étalonner les scénarios de rendement des fonds distincts. 
 
7.2.3.4 Calcul de l’exigence nette de capital totale  
 
L’exigence nette de capital pour les polices assujetties à la section 7.2.3.3 (c.-à-d., les 
polices souscrites à compter du 1er janvier 2011) sera calculée séparément de 
l’exigence totale pour toutes les autres polices de garanties de fonds distincts. 
 
L’exigence nette de capital pour l’ensemble de l’exposition de garantie de fonds distincts 
correspondra à la somme des exigences pour les polices assujetties à la section 7.2.3.3 
et pour toutes les autres polices. Pour ces deux groupes de polices, toute exigence 
individuelle négative doit être ramenée à zéro avant le calcul de la somme. 
 
7.2.3.5 Règles transitoires 
 
Des règles transitoires s’appliquent à tous les modèles utilisés pour déterminer le TBCR 
dont l’utilisation a été nouvellement autorisée. Pendant la première année d’utilisation, 
l’assureur est tenu de maintenir le TBCR égal à la somme de 50 % du capital requis en 
vertu des modèles internes et de 50 % du capital requis en vertu des facteurs réguliers 
ou autorisés au préalable. Par la suite, l’assureur peut constituer la totalité du TBCR 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. 
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7.3 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 l’exigence de capital 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. 
 
7.3.1 Crédit pour 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 le montant des 
prestations à un niveau prédéterminé (une « franchise ») et demande au réassureur 
d’assumer les prestations au-delà de ce niveau, à concurrence d’un plafond de 
prestations 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 7.2. 
 
Les dispositions relatives au traitement de la réassurance qui se retrouvent au 
chapitre 10 s’appliquent également aux fonds distincts. 
 
7.3.2 Crédit pour couverture des marchés de capitaux 
 
L’Autorité pourrait reconnaître des crédits pour les assureurs de personnes qui 
souhaitent réduire leurs exigences de capital dans le cadre des exigences de suffisance 
du capital 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 capital 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. 
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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. 
 
7.3.2.1 Exposé des conditions 
 
Voici les conditions minimales à remplir en vue d'obtenir un crédit de capital dans le 
cadre des exigences de suffisance du capital lorsqu’il y a utilisation de stratégies de 
couverture. 

 
Un « modèle » tel qu’on l’entend dans la section 7.3.2 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. 
 
7.3.2.2 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. 

7.3.2.3 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; 
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 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; 

 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. 

 
7.3.2.4 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. 
 
7.3.2.5 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 
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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. 
 
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. 
 
7.3.2.6 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; 
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 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 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. 

 
7.3.2.7 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 du capital, s’il y a lieu, 
dans le cadre des scénarios extrêmes. 
 
7.3.2.8 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 capital 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 
capital 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 7.3.2. 
 
7.3.2.9 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 capital sera limitée à 50 % des résultats obtenus par modélisation. Cette 
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limite sera revue au fur et à mesure que l'industrie et l’Autorité se familiariseront avec 
l'exécution des stratégies. 
 
Le crédit de capital 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 
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 (95) 
sans couverture. Cette réduction s'applique au capital net requis (« CNR ») 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 : 
 

CNR x pourcentage maximal de réduction admissible. 
 
7.4 Modalités relatives au calcul 
 
7.4.1 Page 95.010 du formulaire ESC 
 
Les colonnes de la page 95.010 du formulaire ESC 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. 
 
Colonne 03 : Total brut du capital requis  
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Le détail du calcul basé sur les facteurs prescrits se retrouve à la section 7.1 et celui 
basé sur les facteurs propres à un produit particulier déterminés par des modèles 
internes se retrouve à la section 7.2 (lignes 010 à 060 du formulaire ESC). Toutefois, si 
l’assureur utilise des modèles, le résultat sera reporté à la ligne 070 du formulaire ESC. 
 
Colonne 04 : Crédit pour cession en réassurance 
 
Ce montant est déterminé à la section 7.3.1. 
 
Colonne 05 : Capital net requis 
 
Ce montant est déterminé comme suit :  
 

Total brut du capital 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 × Capital net requis 
 
Le pourcentage maximal de réduction admissible est de 50 % de celui obtenu par les 
modèles. Consultez la section 7.3.2. 
 
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, excluant l’impôt différé82. 
 
Colonne 08 : Exigence nette de capital requis 
 
Ce montant est déterminé comme suit :  
 

Capital net requis – Crédit pour programmes de couverture 
– Provisions techniques nettes détenues 

 
Note : Le total de la ligne 099 (page 95.010 du formulaire ESC) ne doit pas être inférieur 

à zéro. 
 
7.4.2 Page 95.020 du formulaire ESC 
 
Les colonnes de la page 95.020 du formulaire ESC doivent être remplies comme suit : 
 
Colonne 01 : Exigences à partir des facteurs 

                                                
82

  Le montant des provisions techniques nettes détenues ou tout montant similaire doit être calculé en 
accord avec le calcul du TBCR relativement à l’inclusion ou à l’exclusion de l’impôt différé. 
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Il s'agit du montant brut calculé à l'aide des facteurs prescrits à la section 7.1 ou des 
facteurs calculés conformément aux exigences de la section 7.2.  
 
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 du capital net requis 
 
Les dispositions transitoires suivantes s'appliquent au total brut du capital requis 
déterminé à partir des modèles internes : 
 

 la première année d’utilisation des modèles, le total brut du capital requis est 
calculé comme suit : 50 % du capital requis selon les facteurs + 50 % du capital 
requis selon les modèles internes; 

 

 par la suite, il représente 100 % du capital requis selon les modèles internes. 
 
Si l’assureur utilise uniquement l’approche factorielle, alors le total brut du capital requis 
représente 100 % du capital requis selon les facteurs. 
 
Colonne 04 : Crédit pour cession en réassurance 
 
Ce montant est déterminé à la section 7.3.1. 

 
Colonne 05 : Capital net requis 
 
Ce montant est déterminé comme suit :  
 

Total brut du capital 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 × Capital net requis 
 
Le pourcentage maximal de réduction admissible est de 50 % de celui obtenu par les 
modèles. Consultez la section 7.3.2. 
 
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, excluant l’impôt différé82. 
 
Colonne 08 : Exigence nette de capital requis 
 
Ce montant est déterminé comme suit :  
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Capital net requis – Crédit pour programmes de couverture 

– Provisions techniques nettes détenues 
 
Note : Le montant inscrit à la ligne 100 de la colonne 08 (page 95.020 du 

formulaire ESC) doit être identique à celui de la ligne 099 de la colonne 08 en 
page 95.010. 
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Chapitre 8. Risque opérationnel 
 
Le risque opérationnel est le risque de perte découlant de processus, personnes ou 
systèmes inadéquats ou défaillants, ou d’événements extérieurs. Cette définition 
comprend le risque juridique83, mais exclut le risque stratégique et d’atteinte à la 
réputation. 
 
8.1 Formule du risque opérationnel 
 
Le capital requis pour le risque opérationnel est la somme des éléments suivants : 
 

 le capital requis lié au volume d’affaires; 

 le capital requis lié à une augmentation importante du volume d’affaires; 

 le capital requis général. 
 
8.2 Expositions et facteurs du risque opérationnel 
 
La présente section présente les expositions et les facteurs utilisés pour calculer le 
capital requis pour le risque opérationnel. 
 
8.2.1 Capital requis lié au volume d’affaires 
 
Le capital requis lié au volume d’affaires est déterminé en appliquant les facteurs 
suivants aux primes directes et aux primes de réassurance acceptée qui ont été perçues 
lors des 12 derniers mois et aux valeurs des comptes ou passifs pour les produits de 
type dépôt : 
 

Exposition Facteur 

Primes directes perçues
84

 2,50 % 

Primes de réassurance acceptée 1,75 % 

Valeurs des comptes des produits de placement et des passifs
85

 de rente :  

Fonds distincts 0,40 % 

Passifs de rente en cours de paiement 0,15 % 

Vie universelle 0,10 % 

Fonds communs de placement, CPG, autres produits de placement et passifs de rente en accumulation 0,10 % 

                                                
83

 Le risque juridique est composé notamment de l’exposition aux amendes, pénalités ou dommages 
découlant de mesures de surveillance, de même que de règlements privés. 

84
 Les primes directes pour les polices d’assurance vie individuelle et collective comprennent les primes 

d’assurance vie universelle, mais ne comprennent pas les dépôts de fonds communs de placement, 
les CPG, les dépôts de fonds distincts et les équivalents de primes pour les contrats de services 
administratifs seulement et de services de gestion de placements. 

85 
 Les valeurs des passifs auxquels sont appliqués les facteurs sont calculées avant la réassurance 

(lorsqu’applicable) et comprennent les PÉD. 
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Les fonds distincts sans garantie doivent utiliser le facteur des fonds communs de 
placement. Les produits des filiales déconsolidées selon la section 1.3 sont exclus des 
exigences de risque opérationnel lié au volume d’affaires. 
 
8.2.2 Capital requis lié à une augmentation importante du volume d’affaires 
 
Le capital requis lié à une augmentation importante du volume d’affaires est calculé par 
région. Les facteurs de la section 8.2.1 s’appliquent à l’excédent de l’augmentation 
d’une année à l’autre des primes directes perçues, des primes de réassurance acceptée 
et des valeurs des comptes pour les produits de placement ou des passifs pour les 
rentes sur la limite de 20 %. 
 
Pour les primes souscrites directes, l’augmentation d’une année à l’autre86 est calculée 
distinctement pour les produits suivants : 
 

 l’assurance vie individuelle (y compris l’assurance vie universelle); 

 l’assurance vie collective (y compris l’assurance vie universelle); 

 les autres produits d’assurance (excluant les rentes). 
 
Pour les primes de réassurance, l’augmentation d’une année à l’autre87 est calculée 
pour les primes suivantes : 
 

 les primes acceptées. 
 
Pour les valeurs des comptes des produits de placement et les passifs des rentes, 
l’augmentation d’une année à l’autre est calculée distinctement pour les produits 
suivants : 
 

 les fonds distincts; 

 les passifs de rente (incluant les PÉD) en cours de paiement; 

 l’assurance vie universelle 

 les fonds communs de placement, les CPG, les autres produits de placement et 
les passifs de rente en accumulation. 

 
Dans le cas de l’acquisition d’une autre entité ou de l’acquisition d’un portefeuille de 
produits par la prise en charge en réassurance, les primes pour les périodes des 
exercices précédents (avant l’acquisition) correspondent à la somme des primes 
perçues distinctement par les deux entités ou portefeuilles de produits, soit la somme 

                                                
86

 Un facteur de risque de 2,50 % s’applique au montant total des primes directes souscrites lors des 
12 derniers mois qui excède la limite d’augmentation de 20 % par rapport aux primes directes 
souscrites lors de la même période de l’année précédente. 

87
 Un facteur de risque de 1,75 % pour les primes acceptées s’applique au montant total des primes de 

réassurance acceptées lors des 12 derniers mois qui excède la limite d’augmentation de 20 % par 
rapport aux primes acceptées lors de la même période de l’année précédente. 
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des primes de l’assureur acquérant et de l’assureur ou du portefeuille de produits 
acquis. 
 
8.2.3 Capital requis général 
 
Le capital requis général comprend deux éléments. Le premier élément est calculé par 
l’application d’un facteur à la somme du capital requis pour tous les autres types de 
risque, réduit des crédits pour la réassurance, pour les produits avec participation et 
pour les produits ajustables, mais avant l’application du crédit pour diversification. Le 
deuxième élément est calculé par l’application d’un facteur aux primes de réassurance 
cédées afin de compenser la sous-évaluation du premier élément découlant de son 
calcul qui tient compte de la réassurance (qui ne transfert pas normalement le risque 
opérationnel). 
 

Indicateur Facteur 

Capital requis pour les risques de crédit, de marché et d’assurance 4,5 % 

Primes de réassurance cédées 2,5 % 
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Chapitre 9. Produits avec participation et produits ajustables 
 
Les exigences de capital requis pour les produits avec participation et les produits 
ajustables sont calculées selon les chapitres précédents comme si ces produits étaient 
sans participation et non ajustables. Cependant, les produits avec participation et les 
produits ajustables permettent à l’assureur de partager le risque avec les titulaires de 
police par l’entremise d’avantages discrétionnaires. Par conséquent, l’assureur peut 
inclure des crédits pour les produits avec participation et pour les produits ajustables 
contractuellement dans le calcul du coussin de solvabilité global, si certains critères sont 
respectés. 
 
L’assureur doit calculer le crédit pour les produits avec participation par région. 
Cependant, si le transfert des risques aux titulaires de police par une réduction des 
participations n’est pas homogène pour tous les produits avec participation d’une même 
région, l’assureur devra segmenter ses produits avec participation de la région en 
différents blocs sur la base de transferts de risques homogènes aux titulaires de police. 
Un montant distinct d’exigence de capital réduite du crédit pour les produits avec 
participation devra être calculé pour chacun des blocs. 
 
Un crédit pour les produits ajustables doit être calculé pour chacun des produits 
ajustables d’une même région. 
 
Une réduction importante des participations ou des ajustements importants apportés aux 
caractéristiques ajustables peuvent occasionner des impacts défavorables en raison des 
abandons, de l’antisélection, des hausses de dépenses unitaires ou des poursuites 
judiciaires entamées par les titulaires de police. Ces impacts défavorables ne doivent 
pas être reflétés dans les flux de trésorerie lors du calcul du crédit pour les produits avec 
participation et les produits ajustables. 
 
9.1 Crédit pour les produits avec participation 
 
9.1.1 Critères relatifs au crédit pour les produits avec participation 
 
Un crédit pour les produits avec participation peut être utilisé pour réduire le capital 
requis d’un portefeuille de produits avec participation à condition que les résultats liés à 
des éléments spécifiques de risque soient incorporés dans le processus d’ajustement 
annuel des participations de façon constante d’une année à l’autre. Un portefeuille de 
produits avec participation est admissible à un crédit si tous les critères suivants sont 
respectés. 
 

 La politique de l’assureur en matière de participation doit être divulguée 
publiquement. Elle doit indiquer clairement que les participations ne sont pas 
garanties et seront modifiées en fonction des résultats réels. L’assureur doit 
divulguer publiquement quels éléments des résultats réels sont incorporés dans le 
processus d’ajustement annuel des participations (p. ex., le revenu de placement 
ainsi que l’expérience de défaut d’actif, de mortalité, de déchéance et de 
dépenses) et comment ces risques sont transférés aux titulaires de police. 
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 L’assureur doit examiner périodiquement (au moins une fois l’an) l’échelle de 
participation en regard des résultats réels du compte avec participation (c.-à-d. en 
incluant tous les portefeuilles de produits). Il doit être en mesure de démontrer à la 
satisfaction de l’Autorité 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, dans la mesure où les déficits des montants prévus 
par rapport aux résultats globaux ne sont pas entièrement absorbés par des 
provisions additionnelles ou d’autres mécanismes de nivellement semblables, ils 
sont récupérés88 en valeur actualisée au moyen de réductions (uniformes ou 
décroissantes) de l’échelle de participation89. Les réductions de cette échelle 
nécessaires pour la récupération doivent être effectuées dans les deux ans suivant 
la constatation des déficits. 

 L’assureur doit être en mesure de démontrer à l’Autorité qu’il applique la politique 
de participation et les pratiques décrites précédemment. 

 
L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne 
directrice de capital comment il s’est assuré que les produits 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. 
 
9.1.2 Calcul de l’exigence distincte pour un bloc 
 
L’exigence distincte pour un bloc de produits avec participation tient compte de la valeur 
actualisée des flux de trésorerie de participation. L’exigence nette de capital (Pi) pour le 
bloc inclut dans le coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) est obtenue à l’aide 
de la formule suivante : 
 

𝑃𝑖 = 𝑚𝑎𝑥 [𝐾𝑖 𝑖𝑛𝑡é𝑟ê𝑡
𝑟é𝑑𝑢𝑖𝑡

− (1 −
𝑅𝑇𝐼𝑖

𝑚𝑎𝑥(𝐶𝑖 𝑑é𝑓𝑎𝑣𝑜𝑟𝑎𝑏𝑙𝑒; 𝑅𝑇𝐼𝑖)
) 𝐶𝑖 𝑏𝑎𝑠𝑒; 𝐾𝑖 𝑠𝑒𝑢𝑖𝑙] 

 
où : 
 

 Ci base est égal à [70 % - en révision] de la valeur actualisée des flux de trésorerie 
de participation pour le bloc utilisés dans le calcul du risque de taux d’intérêt où 
ces flux sont actualisés à l’aide des taux du scénario de base du chapitre 5; 

                                                
88

 La récupération des excédents doit être démontrée sur la base de réductions de l’échelle de 
participation par rapport à ce qui aurait été versé en tenant compte uniquement des éléments de risque 
qui sont transférés aux titulaires de police. Une réduction de l’échelle de participation ne sera admise 
comme transfert de risque aux titulaires de police que si elle a été adoptée par une résolution du 
conseil d’administration de l’assureur. 

89
 Les réductions de l’échelle de participation doivent être nivelées ou représenter une récupération 

initiale importante ou accélérée des excédents. Pour les produits sans participations périodiques, les 
réductions des participations à l’échéance sont réputées constituer des réductions nivelées de l’échelle 
de participation. 
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 Ci défavorable est égal à [70 % - en révision] de la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de participation pour le bloc utilisés dans le calcul du risque de taux 
d’intérêt où ces flux sont actualisés à l’aide des taux du scénario le plus 
défavorable retenu pour déterminer l’exigence du risque de taux d’intérêt; 

 RTIi est l’exigence brute du risque de taux d’intérêt pour le bloc; 

 Ki est l’exigence diversifiée ajustée K pour le bloc (voir la section 11.2); 

 Ki intérêt réduit est l’exigence diversifiée ajustée K pour tous les risques du bloc, mais 
avec l’exigence du risque de taux d’intérêt réduite. Ce montant est calculé en 
assignant la valeur égale à max (IRRi – Ci défavorable;0) à l’exigence du risque de taux 
d’intérêt du bloc et en laissant toutes les autres exigences de risque inchangées; 

 Ki seuil est l’exigence diversifiée ajustée minimale pour le bloc. Ce montant est 
calculé en regroupant les éléments suivants dans le calcul de K : 

 100 % des exigences pour tous les risques du bloc qui ne peuvent pas être 
transférés aux titulaires de police par un ajustement de l’échelle de 
participation; 

 [15 % - en révision] de l’exigence brute du risque de taux d’intérêt pour le 
bloc, si le risque de taux d’intérêt peut être transféré aux titulaires de police 
par un ajustement de l’échelle de participation; 

 [30 % - en révision] de l’exigence de tous les autres risques qui peuvent être 
transférés aux titulaires de police par un ajustement de l’échelle de 
participation. 

 
9.2 Crédit pour les produits ajustables contractuellement 
 
9.2.1 Critères relatifs au crédit pour les produits ajustables 
 
Un produit ajustable contractuellement est admissible à un crédit si tous les critères 
suivants sont respectés. 
 

 L’ajustabilité contractuelle est à la seule discrétion de l’assureur et elle doit 
s’exercer pendant la durée du contrat. 

 L’ajustabilité est raisonnablement flexible. L’assureur a mis à l’essai la flexibilité 
raisonnable des caractéristiques ajustables (p. ex., les primes ou le capital assuré) 
dans la tarification du produit ou subséquemment. Il doit démontrer qu’il peut 
récupérer au moins la moitié des pertes imprévues en comparant le prix avec et 
sans les ajustements futurs. Les mises à l’essai de l’ajustabilité ne doivent pas 
tenir compte des montants recouvrables par le biais d’ententes qui bénéficient d’un 
crédit distinct pour les exigences du risque d’assurance, comme les conventions 
de non-responsabilité, les dépôts effectués par les titulaires de police et les 
provisions pour fluctuation des réclamations. L’assureur doit aussi pouvoir 
démontrer que les caractéristiques du produit ont été ajustées lorsque le risque 
couvert par l’exigence a changé. 
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 Toutes les caractéristiques d’ajustabilité associées aux produits (p. ex., les primes, 
les frais ou les sommes assurées) ont été divulguées explicitement dans le 
contrat. 

 
Un produit qui n’est ajustable que jusqu’à un certain âge ou qui ne prévoit qu’un 
ajustement unique peut être considéré admissible à condition qu’il respecte tous les 
critères précédents. Un crédit ne doit pas être calculé pour un ajustement qui n’est plus 
disponible (p. ex., s’il a été utilisé ou est expiré) ou lorsque l’assureur n’aurait pas la 
volonté de l’exercer en cas de pertes imprévues90. De même, un produit n’est pas 
admissible si l’ajustabilité est exercée au renouvellement du contrat, mais que le titulaire 
de police n’a aucune obligation de renouvellement. Le crédit doit être réduit afin de 
refléter les politiques internes documentées qui limiteraient l’ajustabilité contractuelle si 
elles étaient suivies. 
 
Les produits qui sont ajustables à la discrétion de l’assureur, mais qui sont assujettis à 
une approbation réglementaire, sont admissibles. Cependant, le crédit pour ces produits 
sera inférieur à celui des autres produits admissibles qui ne sont pas assujettis à une 
telle approbation. 
 
Les produits dont les caractéristiques ne peuvent pas être ajustées à la discrétion de 
l’assureur (notamment, les ajustements fondés sur une formule ou un indice) sont traités 
comme des produits non ajustables91. 
 
L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation de conformité à la ligne 
directrice de capital comment il s’est assuré que les produits ajustables admissibles 
respectent les critères précédents. La documentation appuyant ces explications doit être 
conservée et mise à la disposition de l’Autorité à sa demande. 
 
9.2.2 Calcul du crédit pour les produits ajustables 
 
Le crédit brut pour les produits ajustables (Cj) est calculé pour les deux catégories 
suivantes de produits qui génèrent des flux de trésorerie de passif ajustables 
contractuellement. 
 
1. Les produits ajustables à la seule discrétion de l’assureur et qui ne nécessitent pas 

d’approbation réglementaire. 

2. Les produits ajustables à la seule discrétion de l’assureur et qui nécessitent une 
approbation réglementaire. 

 

                                                
90

 L’assureur est présumé ne pas avoir la volonté d’exercer un ajustement lorsqu’il ne l’a pas exercé lors 
de la perte imprévue la plus récente. 

91
 Il est possible toutefois qu’un produit avec un ajustement fondé sur une formule ou un indice possède 

aussi d’autres caractéristiques ajustables contractuellement à la seule discrétion de l’assureur, telles 
que des frais de protection d’assurance. Dans ces cas, seules les caractéristiques ajustables 
contractuellement à la seule discrétion de l’assureur sont traitées comme ajustables pour le calcul du 
crédit. 
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Le crédit brut pour les produits ajustables est égal à la différence entre les flux de 
trésorerie non ajustés et les flux de trésorerie ajustés actualisés à l’aide des taux du 
scénario de base de la MCAB. Les flux de trésorerie sont fondés sur le montant maximal 
d’ajustement permis au contrat, sujet à une limite, pour chaque caractéristique ajustable. 
La limite pour chaque caractéristique ajustable est définie selon que la caractéristique 
nécessite une approbation réglementaire ou non. 
 
Pour les produits comportant des caractéristiques ajustables qui ne nécessitent pas une 
approbation réglementaire, la hausse ou la baisse de chaque caractéristique reconnue 
dans les flux de trésorerie est limitée à 50 % de son niveau actuel, appliquée 
linéairement sur une période de cinq ans (c.-à-d. 10 % par année)92. Pour les produits 
comportant des caractéristiques ajustables qui nécessitent une approbation 
réglementaire, la hausse ou la baisse de chaque caractéristique est limitée à 30 % de 
son niveau actuel, appliquée linéairement sur une période de cinq ans à la suite d’un 
délai d’attente de deux ans (c.-à-d. les ajustements de 6 % par année s’appliquent après 
le délai d’attente de deux ans)93. 
 
Une fois le crédit brut pour les produits ajustables (Cj) calculé pour un produit, son crédit 
pour les produits ajustables (CRj) qui est utilisé pour calculer le coussin de solvabilité 
global (voir la section 11.3) est obtenu par la formule suivante : 
 

𝐶𝑅𝑗 = min [𝐶𝑗; 0,5 × (𝐾𝑠𝑎𝑛𝑠 𝑝𝑎𝑟 − 𝐾 𝑠𝑎𝑛𝑠 𝑝𝑎𝑟,𝑠𝑎𝑢𝑓 𝑙𝑒 
𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑖𝑡 𝑎𝑗𝑢𝑠𝑡𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑗

)]   

 
où : 
 

 Ksans par est l’exigence diversifiée ajustée K (voir la section 11.2.4) calculée pour le 
bloc sans participation; 

 Ksans par, sauf le produit ajustable j est l’exigence diversifiée ajustée K (voir la section 11.2.4) 
calculée pour le bloc sans participation, mais recalculée en excluant les exigences 
du risque d’assurance pour le produit ajustable. 

 

                                                
92

 Si l’assureur est dans l’impossibilité de calculer les flux de trésorerie ajustés de façon linéaire, 
l’ajustement est limité à 25 % du niveau actuel de la caractéristique et est appliquée après un an. 

93
 Si l’assureur est dans l’impossibilité de calculer les flux de trésorerie ajustés de façon linéaire, 

l’ajustement est limité à 10 % du niveau actuel de la caractéristique et est appliquée après un an. 
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Chapitre 10. Crédit pour autres mécanismes d’atténuation des 
risques et de transfert de risque 

 
10.1 Introduction 
 
Les mécanismes d’atténuation des risques, autres que les produits avec participation et 
les produits ajustables (voir le chapitre 9), pour lesquels un assureur peut obtenir un 
crédit en vertu de la présente ligne directrice sont les suivants (et les exigences de 
risque auxquelles ils peuvent s’appliquer sont inscrites entre parenthèses) : 
 

 la réassurance (exigences du risque d’assurance); 

 les sûretés (exigence du risque de crédit pour les actifs à revenu fixe et de 
réassurance); 

 les garanties et les dérivés de crédit (exigence du risque de crédit pour les actifs à 
revenu fixe et de réassurance); 

 les autres instruments dérivés employés à des fins de couverture (exigence du 
risque de marché); 

 la titrisation de l’actif (exigence du risque de crédit). 
 
Tout mécanisme (incluant la titrisation) en vertu duquel un tiers accepte d’indemniser un 
assureur pour toute obligation ou risque qui serait normalement reflété dans les passifs 
de police ou le capital requis du risque d’assurance (ou y consent) est traité comme de 
la réassurance aux fins des exigences de capital et est assujetti aux exigences des 
sections 10.2 à 10.6 ci-dessous. 
 
Les sûretés, les garanties et les dérivés de crédit peuvent être utilisés pour réduire les 
exigences du risque de crédit pour les actifs financiers à revenu fixe. Leurs conditions 
d’utilisation et le traitement de capital à appliquer sont décrits aux sections 3.2 et 3.3. 
L’exigence du risque de crédit pour les actifs de réassurance décrite à la section 10.4 
peut être réduite par l’utilisation de véhicules de garantie sous réserve des conditions 
énoncées à la section 10.5. Les instruments dérivés employés à des fins de couvertures 
d’actions peuvent être utilisés pour réduire les exigences du risque de marché des 
actions, comme décrit dans la section 5.2.4, et les instruments dérivés employés comme 
couvertures du risque de change peuvent être utilisés pour réduire les exigences du 
risque de change, comme décrit dans les sections 5.6.2 et 5.6.4. L’assureur qui désire 
réduire ses exigences du risque de crédit par l’emploi de la titrisation doit communiquer 
par écrit avec l’Autorité afin de déterminer les exigences de capital applicables. 
 
Les ententes de réassurance dont l’objectif est l’atténuation du risque de crédit associé 
aux actifs au bilan de l’assureur cédant, peu importe si elles atténuent d’autres risques 
simultanément, doivent satisfaire les conditions et suivre le traitement de capital 
spécifiés pour les mécanismes d’atténuation des risques qui sont admissibles pour 
réduire l’exigence du risque de crédit (soit, les garanties, les dérivés de crédit et la 
titrisation). Bien que les mécanismes d’atténuation des risques et la réassurance 
partagent certaines caractéristiques, les marchés visés et leurs caractéristiques 
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particulières propres montrent assez de différences pour nécessiter des traitements de 
capital distincts. 
 
10.2 Définitions 
 
10.2.1 Réassurance agréée et non agréée 
 
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 donnée par l’Autorité. 
 
10.2.2 Passifs cédés 
 
Dans le présent chapitre, les références aux passifs qui ont été « cédés » désigne les 
évaluations actuarielles d’obligations dues d’un réassureur en vertu d’une entente de 
réassurance, avant toute réduction prise en compte pour la qualité de crédit du 
réassureur. Aux fins du présent chapitre, l’évaluation des produits réassurés doit être 
fondée sur le passif de police cédé plutôt que sur l’actif de réassurance inscrit au bilan. 
 
10.3 Base d’évaluation des passifs cédés 
 
Les passifs de police cédés par l’assureur en vertu de réassurance non agréée selon les 
définitions de la section 10.2 doivent être évalués, en conformité avec la MCAB, à l’aide 
d’hypothèses relatives aux actifs adossés aux passifs qui sont cohérentes avec les actifs 
utilisés pour garantir les obligations du réassureur. Par conséquent, aux fins d’évaluer 
les passifs cédés (totaux et police par police) en réassurance non agréée dans le 
présent chapitre, l’assureur doit présumer que les actifs adossés au passif cédé est 
composé de la totalité ou d’une portion des éléments suivants : 
 

 les actifs détenus par l’assureur ou placés en fiducie qui sont utilisés pour adosser 
les fonds retenus du réassureur non agréé ou les autres montants qui lui sont dus; 

 les actifs situés au Canada, pour lesquels l’assureur a une sûreté de premier rang 
valide et parfaite, en vertu de la loi applicable, qui sont utilisés pour obtenir le 
crédit accordé pour la réassurance non agréée (voir la section 10.5;  

 les lettres de crédit détenues pour garantir le paiement du réassureur à l’assureur 
qui sont utilisées pour obtenir le crédit accordé pour la réassurance non agréée 
(voir la section 10.5). Ces montants doivent être traités, aux fins de l’évaluation, 
comme des quasi-espèces ne portant pas intérêt. 

 
Si l’ensemble des actifs mentionnés ci-dessus ne suffit pas à adosser le passif cédé, les 
autres actifs adossant le passif cédé sont réputés être des actifs détenus par l’assureur 
cédant ou placés en fiducie qui adossent son capital disponible non affecté. 
 
10.4 Déduction du capital disponible pour la réassurance non agréée 
 
L’assureur doit déduire du capital disponible les passifs de police cédés correspondant 
aux actifs de réassurance découlant d’ententes réputées constituer de la réassurance 
non agréée. 
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10.4.1 Exigence pour montant total positif de passifs cédés 
 
Pour chaque réassureur non agréé, la valeur totale des passifs de police cédés au 
réassureur, si elle est positive, doit être incluse dans les déductions de l’assureur (voir la 
section 2.1.2.10). 
 
10.4.2 Exigence pour passifs cédés police par police compensés 
 
Lorsque l’assureur cède des passifs police par police positifs et des passifs police par 
police négatifs au même réassureur non agréé, le montant des passifs police par police 
compensés cédés au réassureur correspond au moindre des totaux suivants : 
 

 les passifs police par police positifs cédés au réassureur;  

 les passifs police par police négatifs cédés au réassureur.  
 
Ce montant compensé, réduit des ajustements apportés aux passifs négatifs selon la 
section 2.1.2.994, doit être déduit du capital de catégorie 1, comme passif négatif et 
inclus dans le capital de catégorie 2. Cette exigence équivaut aux exigences qui 
s’appliqueraient en vertu des sections 2.1.2.9 et 2.2.1.5 si l’assureur avait conservé des 
montants égaux de passifs police par police positifs et négatifs. 
 
10.4.3 Exigence pour montant total négatif de passifs cédés 
 
Quand la valeur totale des passifs de police qu’un assureur a cédés à un réassureur non 
agréé particulier est négative, l’assureur doit déduire du capital de catégorie 1 et inclure 
au capital de catégorie 2 la valeur déclarée des actifs inscrits au formulaire VIE qui 
provient de l’opération avec le réassureur95 à moins que les actifs : 
 

 ne soient grevés d’aucune charge et qu’ils soient détenus au Canada sous la 
garde de l’assureur; 

 ne soient pas des comptes débiteurs; 

 ne porte aucune exposition de crédit au réassureur non agréé ou à l’une ou l’autre 
de ses sociétés affiliées (les obligations du réassureur ou de l’une ou l’autre de 
ses sociétés affiliées qui ont été garanties par un tiers doivent être déduites du 
capital de catégorie 1 et inclues dans le capital de catégorie 2); 

 aient été transférés à l’assureur de manière permanente, par exemple, ils 
pourraient en pas être remboursables si une éventualité survenait. 

 

                                                
94

 Aucune réduction de montant ajusté n’est permise pour les montants récupérables au rachat. 

95
 Les actifs inscrits au formulaire VIE qui doivent être déduits excluent les actifs et passifs de 

réassurance négatifs dus au réassureur. La valeur des autres actifs découlant d’opérations avec le 
réassureur ne peut être compensée par les actifs et passifs de réassurance négatifs pour calculer le 
montant déduit du capital de catégorie 1. 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 355

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 199 
Assurance de personnes 
Chapitre 10 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2018 

Le montant de déduction du capital de catégorie 1 et d’ajout au capital de catégorie 2 
exigé pour chaque réassureur non agréé est limité à la valeur totale négative des passifs 
cédés au réassureur, réduit des ajustements liés à l’impôt qui sont apportés au montant 
des passifs négatifs en vertu de la section 2.1.2.996. 
 
10.4.4 Exemples 
 
1. Un assureur cède un montant total de 100 $ de passifs de police à un réassureur 

non agréé. Ces passifs comprennent 300 $ en passifs police par police positifs et 
200 $ en passifs police par police négatifs. Tous les produits cédés sont de 
l’assurance vie individuelle canadienne, ce qui signifie que les passifs police par 
police négatifs cédés peuvent être ajustés en les multipliant par un facteur de 
70 % selon la section 2.1.2.9. En l’absence de tout véhicule de garantie (voir la 
section 10.5), l’assureur sera tenu, en vertu de la section 10.4.1, de déduire 100 $ 
du capital brut de catégorie 1. De plus, conformément à la section 10.4.2, 
l’assureur sera tenu de déduire 140 $ (70 % de 200 $) du capital brut de 
catégorie 1 et d’ajouter ce montant au capital de catégorie 2. 

2. Un assureur cède un montant total négatif de 400 $ de passifs de police à un 
réassureur non agréé. Ces passifs comprennent 100 $ en passifs police par police 
positifs et 500 $ en passifs police par police négatifs. Tous les produits cédés sont 
de l’assurance vie individuelle canadienne et le réassureur n’a aucun recours 
envers l’assureur en cas de déchéance totale ou partielle des polices cédées. En 
l’absence de tout véhicule de garantie, l’assureur sera tenu, en vertu de la 
section 10.4.2, de déduire 70 $ (70 % de 100 $) du capital brut de catégorie 1 et 
d’ajouter ce montant au capital de catégorie 2. Une autre déduction pourrait être 
requise en vertu de la section 10.4.3, dépendant des actifs que l’assureur reçoit en 
contrepartie de la cession du montant total négatif. Par exemple : 

a. Si l’assureur reçoit 300 $ comptant en échange de la cession des polices, 
aucune déduction supplémentaire n’est alors requise en vertu de la 
section 10.4.3 puisque le paiement comptant n’est pas interdit en vertu des 
critères de cette section. 

b. Si l’assureur enregistre une créance de 350 $ provenant du réassureur non 
agréé, il doit donc déduire 280 $ (le moindre de 350 $ et 70 % de 400 $) de 
plus du capital de catégorie 1 et ajouter ce montant au capital de catégorie 2. 
La déduction est de 280 $, et non de 350 $ dans ce cas, car elle se limite au 
montant total négatif de passifs cédés ajusté par le facteur de 70 %. 

c. Si l’assureur ne reçoit rien en contrepartie de la cession des polices, aucune 
déduction supplémentaire n’est alors requise en vertu de la section 10.4.3. À 
remarquer toutefois que la cession en soi aura pour effet de réduire de 400 $ 
le capital disponible de catégorie 1 sous forme d’une diminution des 
bénéfices non répartis. 

 
10.5 Fonds détenus et véhicules de garantie 
 

                                                
96

 Aucune réduction de montant ajusté n’est permise pour les montants récupérables au rachat. 
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La présente section décrit les formes d’atténuation du risque de crédit pour lesquelles 
les déductions du capital disponible conformément à la section 10.4 peuvent être 
réduites. Elle remplace les règles qui s’appliqueraient par ailleurs conformément aux 
sections 3.2 et 3.3. 
 
10.5.1 Crédit disponible  
 
L’assureur se voit accorder un crédit, pour chaque réassureur non agréé, qui correspond 
à la somme des éléments suivants. 
 

 Les fonds détenus par l’assureur cédant pour son usage exclusif (p. ex., 
réassurance à retenue de fonds) pour garantir le paiement à l’assureur cédant par 
le réassureur de la part des prestations ou des passifs qui revient à ce dernier et 
dont il est responsable en vertu de l’entente de réassurance. 

 La valeur des véhicules de garantie97 lui permettant de sécuriser l'exécution de ses 
engagements au Québec. 

 
Les fonds détenus et les véhicules de garantie (les « garanties ») doivent être 
accessibles pendant toute la période où le réassureur a des obligations en vertu des 
ententes de réassurance pour lesquelles l’assureur cédant bénéficie d’un crédit. Si les 
clauses contractuelles visant les garanties sont susceptibles de varier au cours de la 
période, un crédit n’est autorisé que si l’assureur cédant bénéficie d’une option exclusive 
grâce à laquelle il peut conserver les garanties et que le coût de l’option, s’il en est, est 
pleinement reconnu et explicitement pris en compte en entier au moment où l’entente 
est conclue. 
 
Dans l’ensemble, le montant du crédit accordé pour les lettres de crédit se limite à 30 % 
du montant total positif de passifs police par police cédés à des réassureurs non agréés. 
 
Les actifs utilisés pour obtenir un crédit pour un réassureur non agréé particulier doivent 
réduire de façon importante le risque attribuable à la qualité du crédit du réassureur. 
Tout particulièrement, les actifs utilisés ne peuvent être des obligations d’apparentés du 
réassureur non agréé (c.-à-d., des obligations du réassureur proprement dit, de sa 
société mère, ou de l’une de ses filiales ou sociétés affiliées). Cela signifie que: 
 

 dans la mesure où il inscrit à titre d’actifs à son formulaire VIE des obligations d’un 
apparenté du réassureur, il est interdit à l’assureur cédant de considérer un crédit 
pour des fonds détenus pour garantir le paiement d’un réassureur non agréé; 

 les actifs détenus à l’égard des véhicules de garantie ne peuvent être utilisés pour 
obtenir un crédit s’ils représentent des obligations d’un apparenté du réassureur 
non agréé; 

                                                
97

 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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 une lettre de crédit n’est pas acceptable si elle provient d’un apparenté du 
réassureur non agréé. 

 
10.5.2 Application aux exigences pour les passifs cédées 
 
Le crédit disponible pour un réassureur non agréé peut être appliqué aux exigences 
suivantes de la section 10.4 : 
 

 L’exigence pour le montant total positif de passifs cédés au réassureur (voir la 
section 10.4.1). Cette exigence peut être ramenée à zéro à l’aide du crédit 
disponible. 

 L’exigence pour les passifs police par police compensés cédées au réassureur 
(voir la section 10.4.2). Cette exigence peut être ramenée à zéro pour un 
réassureur particulier, mais le crédit total appliqué à cette exigence ne doit pas 
dépasser la limite indiquée ci-après.  

 
Le crédit total disponible qui peut être appliqué à la deuxième exigence à l’égard de tous 
les réassureurs ne doit pas dépasser le plus élevé de zéro et du résultat du calcul 
suivant : 
 

N – max ( R – C ; 0 ) 
 
où : 
 

 N est égal à l’exigence totale pour les passifs police par police compensés cédées 
aux réassureurs non agréés; 

 R est égal à 50 % du capital requis de l’assureur, ce montant étant calculé en 
tenant compte de la réassurance agréée seulement; 

 C est égal au capital de catégorie 1, ce montant étant calculé sans déduire 
l’exigence pour les passifs police par police compensés cédées aux réassureurs 
non agréés. 

 
Si le crédit maximal pouvant être appliqué à la deuxième exigence est inférieur à 
l’exigence totale, la différence doit être déduite du capital de catégorie 1 et ajoutée au 
capital de catégorie 2 et elle ne peut être couverte par une garantie. Dans ce cas, 
l’assureur cédant peut attribuer le crédit total maximal à des réassureurs non agréés 
particuliers comme bon lui semble. 
 
Tout crédit disponible pour un réassureur non agréé particulier qui dépasse la somme 
des maximums autorisés en vertu des deux exigences ci-dessus ou qui n’est par ailleurs 
pas appliqué à l’égard de ces exigences peut être appliqué aux exigences de capital 
pour les polices cédées au réassureur, sous réserve des conditions de la section 10.6. 
 
10.5.3 Exigences liées au risque d’actif 
 
Conformément au traitement du capital fondé sur la substitution qui est appliqué aux 
sûretés et aux garanties, l’assureur doit intégrer au capital requis les exigences de 
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capital pour le risque de crédit (déterminées selon le chapitre 3) et le risque de marché 
(déterminées selon les sections 5.2 à 5.4) pour tous les actifs détenus à l’égard des 
véhicules de garantie qui servent à obtenir un crédit pour les passifs cédés ou les 
exigences de capital du risque d’assurance à l’égard de la réassurance non agréée. 
 
10.6 Calcul du capital requis 
 
10.6.1 Conditions à remplir pour obtenir le crédit  
 
Pour que l’assureur cédant puisse réduire son coussin de solvabilité global à l’égard 
d’une entente de réassurance agréée ou non agréée, l’entente doit satisfaire à tous les 
principes énoncés dans la Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la 
réassurance. L’entente doit également satisfaire à toutes les conditions de transfert 
efficace des risques énoncées dans la présente section. L’assureur cédant doit pouvoir 
démontrer que le changement du risque auquel il est exposé, résultant de l’entente, est 
proportionnel au montant dont son coussin de solvabilité global est réduit.98 
 
Le transfert de risque doit être efficace dans toutes les circonstances où l’assureur 
cédant s’appuie sur le transfert pour couvrir l’exigence de capital. Pour évaluer une 
entente, l’assureur cédant doit tenir compte de toute disposition contractuelle dont il ne 
contrôle pas directement le respect et qui atténuerait l’efficacité du transfert de risque. Il 
s’agit notamment de dispositions qui : 
 

 permettraient au réassureur d’annuler unilatéralement l’entente (pour un motif 
autre que le non-paiement des primes de réassurance contractuelles); 

 augmenteraient le coût effectif de l’opération pour l’assureur cédant en raison 
d’une plus grande probabilité que le réassureur subisse une perte aux termes de 
l’entente; 

 obligeraient l’assureur cédant à modifier les risques transférés afin d’atténuer la 
probabilité que le réassureur subisse une perte aux termes de l’entente; 

 permettraient de mettre fin à l’entente en raison d’une plus grande probabilité que 
le réassureur subisse une perte; 

 pourraient dispenser le réassureur de l’obligation de verser en temps opportun des 
montants dus aux termes de l’entente; 

 pourraient permettre de devancer l’échéance de l’entente. 
 
L’assureur cédant doit aussi tenir compte des circonstances où l’avantage du transfert 
de risque pourrait être miné. Ce peut être le cas, par exemple, si l’assureur cédant 

                                                
98

 Sans que l’Autorité ne limite l’obligation des assureurs cédants de respecter le principe de transfert des 
risques à l’égard de toutes les opérations de réassurance, elle peut, si l’envergure du risque qu’encourt 
l’assureur cédant après l’opération de réassurance n’est pas claire, et si elle le juge pertinent d’offrir 
plus de certitude, fournir davantage de consignes (y compris des exigences quantitatives) dans le but 
de mettre en œuvre ce principe à l’égard de toute entente de réassurance. Les assureurs sont invités à 
communiquer par écrit avec l’Autorité pour discuter des ententes de réassurance dont la mesure de 
transfert des risques peut être peu claire ou pour lesquelles des consignes de mise en œuvre s’avèrent 
nécessaires. 
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fournit un soutien à l’entente (y compris sans que ce soit prévu au contrat) dans le but 
de réduire la perte potentielle ou réelle du réassureur. 
 
Pour déterminer si le transfert de risque est efficace, l’entente de réassurance doit être 
considérée comme un tout. Si l’entente comprend plusieurs contrats, tous les contrats, y 
compris ceux entre des tiers, doivent être pris en considération. L’assureur cédant doit 
aussi considérer l’ensemble de sa relation juridique avec le réassureur. 
 
Aucune réduction du coussin de solvabilité global n’est autorisée à l’égard d’ententes de 
réassurance comportant un risque de base élevé à l’égard des polices réassurées (p. 
ex., si les paiements aux termes de l’entente reposent sur un indicateur externe plutôt 
que sur les prestations réelles). Les actifs de réassurance découlant d’ententes 
comprenant du risque de base peuvent être assujettis à une exigence de capital pour le 
risque d’assurance en plus de celle pour le risque de crédit. 
 
Pour évaluer l’efficacité du transfert de risque, la nature économique de l’entente doit 
primer sur la forme juridique et sur le traitement comptable. 
 
10.6.2 Positions de risque conservées 
 
Lorsque l’assureur considère un crédit dans son capital (requis ou disponible) du fait 
d’une entente de réassurance agréée ou non agréée qui ne couvre pas toutes les 
prestations jusqu’à concurrence du montant du passif des contrats d’assurance cédé 
plus l’exigence marginale du risque d’assurance pour les polices cédées (voir la 
section 6.7), l’assureur cédant doit ajouter à son capital requis le montant total des 
prestations ne dépassant pas ce niveau auxquelles il est toujours exposé. Cet ajout au 
capital requis est nécessaire lorsque l’entente de réassurance renferme une disposition 
selon laquelle le réassureur est tenu de couvrir uniquement les prestations supérieures 
à un certain montant, sans égard au traitement comptable. Ces dispositions 
comprennent les suivantes (sans s’y limiter) : 
 

 les ristournes d’expérience; 

 les provisions pour fluctuation des réclamations et les provisions pour fluctuation 
des réclamations de réassurance; 

 les mécanismes variables de transfert de risque, à l’exception des dispositions 
précédentes, selon lesquels le montant des prestations réassurées est fonction 
des résultats antérieurs. 

 
Le montant de la position de risque conservée par l’assureur cédant en vertu d’une 
entente de réassurance doit faire l’objet d’un nouveau calcul, conformément à l’entente, 
à chaque date du bilan. 
 
10.6.3 Réassurance agréée 
 
Tous les calculs liés aux exigences de capital peuvent être faits en tenant compte de la 
réassurance agréée. Par exemple, les passifs de police cédés à des réassureurs agréés 
doivent être soustraits des passifs de police utilisés pour calculer une exigence des 
ESCAP. 
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10.6.4 Réassurance non agréée 
 
Les véhicules de garantie qui sont utilisés pour obtenir un crédit pour la réassurance non 
agréée ou pour les exigences de capital du risque d’assurance sont assujettis aux 
exigences de capital pour les risques d’actif (voir la section 10.5.3) et au risque de 
change (voir la section 5.6.8). 
 
Lorsque le crédit disponible pour un réassureur non agréé en vertu de la section 10.5.1 
est supérieur au crédit appliqué aux exigences relatives aux passifs cédés au réassureur 
en vertu de la section 10.5.2, le montant de l’excédent peut être utilisé pour réduire 
l’exigence de capital du risque d’assurance pour les polices réassurées. Le chapitre 6 
décrit le traitement de la réassurance non agréée des ESCAP pour ces exigences 
particulières et précise les conditions supplémentaires requises pour prendre crédit pour 
les dépôts excédentaires. 
 
Si un dépôt utilisé afin d’obtenir un crédit pour une exigence d’une police n’est pas 
disponible, selon les modalités du contrat, pour couvrir toutes les prestations résultant 
du risque de l’exigence qui ne sont pas prévues dans le passif de police cédé (p. ex., la 
couverture par tranches), le montant du crédit pour le dépôt se limite à l’excédent du 
premier des montants suivants sur le deuxième : 
 

 l’exigence marginale du risque d’assurance (voir la section 6.7) pour les polices 
cédées; 

 la prestation maximale du risque d’assurance pour les polices cédées, déduction 
faite du recouvrement prévu au contrat sur le dépôt, qui serait à la charge de 
l’assureur cédant en vertu de tout scénario selon lequel les prestations imprévues 
du risque d’assurance pour les polices cédées ne dépassent pas l’exigence 
marginale du risque d’assurance. 

 
Le crédit pris pour le risque d’assurance ne peut être supérieur à l’exigence marginale 
de capital pour les risques d’assurance spécifiquement réassurés, ni à la réduction qui 
aurait été possible si l’assureur avait conclu une entente aux mêmes modalités avec un 
réassureur agréé. 
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Chapitre 11. Regroupement et diversification des risques 
 
Le regroupement des risques est l’approche utilisée pour calculer le total de chacun et 
de l’ensemble des éléments de risque. Un crédit ou avantage de diversification se 
réalise lorsque le regroupement des risques produit des résultats inférieurs à la 
sommation des éléments de risque individuels. 
 
11.1 Diversification à l’intérieur des risques 
 
Des crédits pour diversification sont appliqués à des composantes particulières des 
exigences de mortalité et de morbidité du chapitre 6. Puisque les exigences pour les 
produits avec participation sont calculées distinctement par bloc (voir la section 9.1.2), 
aucun crédit de diversification à l’intérieur des risques n’est octroyé entre les risques 
similaires des produits avec participation et des produits sans participation. 
 
11.1.1 Risques de niveau et de tendance de mortalité – crédit pour diversification 

entre les produits fondés sur la survie et les produits fondés sur les décès 
 
Un crédit pour diversification est calculé entre les produits souscrits individuellement 
fondés sur la survie et ceux fondés sur les décès. Il représente la différence entre la 
somme des composantes pour les risques de niveau et de tendance de mortalité pour 
les produits fondés sur la survie et ceux fondés sur les décès (voir les sections 6.2.2 et 
6.2.3) et la composante regroupée des risques de tendance et de niveau de mortalité 
calculée selon la formule ci-dessous. Le crédit est obtenu par la formule suivante : 
 

Crédit pour diversification = (CRS  CRD) - CRregroupée 
 
Le crédit pour diversification est d’abord déterminé en calculant les composantes des 
risques de niveau et de tendance de mortalité pour les produits souscrits 
individuellement fondés sur la survie et pour ceux fondés sur les décès. La composante 
regroupée pour les risques de niveau et de tendance de mortalité suppose un facteur de 
corrélation de -75 % entre les produits fondés sur la survie et ceux fondés sur les décès 
et est calculée comme suit : 
 

𝐶𝑅𝑟𝑒𝑔𝑟𝑜𝑢𝑝é𝑒 =  √𝐶𝑅𝑆
2 + 𝐶𝑅𝐷

2 − 1,5 × 𝐶𝑅𝑆 × 𝐶𝑅𝐷 

 
où : 
 

 CRregroupée est la composante regroupée des risques de niveau et de tendance de 
mortalité (après diversification) pour tous les produits fondés sur la survie et sur 
les décès; 

 CRS est la somme des exigences de mortalité pour le risque de niveau et le risque 
de tendance déterminées respectivement selon les sections 6.2.2.1et 6.2.3.1 pour 
les produits fondés sur la survie; 
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 CRD est la somme des exigences de mortalité pour le risque de niveau et le risque 
de tendance déterminées respectivement selon les sections 6.2.2.2 et 6.2.3.2 pour 
les produits fondés sur les décès. 

 
11.1.2 Crédits pour le risque de morbidité 
 
Les exigences de capital pour le risque de morbidité déterminées selon la section 6.4 
pour certains produits sont réduites par la multiplication d’un facteur de fluctuation 
statistique (« FFS ») aux exigences. Pour chaque FFS, les expositions sont regroupées 
par produit et région avant son application. Par exemple, toutes les expositions 
d’invalidité sont regroupées (RI individuelle – actifs, EP individuelle – actifs, RI 
individuelle – invalides, ILD collective – invalides, EP individuelle et collective – invalides 
et ICD collectives – actifs et invalides) avant l’application du FFS. 
 
11.1.2.1 Crédit pour le risque de niveau 
 
Les formules pour calculer les FFS de morbidité pour le risque de niveau sont 
présentées ci-dessous. 
 
Invalidité 
 

SFF(B) = {
1, ifB ≤ $125,000,000

0.2 +
8,944

√B
, ifB > $125,000,000

SFF(B) = {
1, ifB ≤ $250,000,000

0.25 +
11,858

√B
, ifB > $250,000,000

 

 
où EC est l’exigence de capital pour le risque de niveau. 
 
Maladies graves 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐶𝐴) = {
1    , 𝑠𝑖 𝐶𝐴 ≤ 300 000 000 $

0,15 +
14 722

√𝐶𝐴
, 𝑠𝑖 𝐶𝐴 > 300 000 000 $

 SFF(B) =

{
1, ifB ≤ $125,000,000

0.2 +
8,944

√B
, ifB > $125,000,000

SFF(B) = {
1, ifB ≤ $250,000,000

0.25 +
11,858

√B
, ifB > $250,000,000

 

 
où CA est le capital assuré total, réduit de la réassurance. 
 
Soins de longue durée 
 

SFF(B) = {
1, ifB ≤ $125,000,000

0.2 +
8,944

√B
, ifB > $125,000,000

SFF(B) = {
1, ifB ≤ $250,000,000

0.25 +
11,858

√B
, ifB > $250,000,000

 

 
où EC est l’exigence de capital pour le risque de niveau. 
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11.1.2.2 Crédit pour le risque de volatilité 
 
Invalidité 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐸𝐶) = {

1    , 𝑠𝑖 𝐸𝐶 ≤ 6 000 000 $

0,7 +
734

√𝐸𝐶
, 𝑠𝑖 𝐸𝐶 > 6 000 000 $

  

 
où EC est l’exigence de capital pour le risque de volatilité. 
 
Maladies graves 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐶𝐴) = {
1    , 𝑠𝑖 𝐶𝐴 ≤ 300 000 000 $

0,15 +
14 722

√𝐶𝐴
, 𝑠𝑖 𝐶𝐴 > 300 000 000 $

 SFF(B) =

{
1, ifB ≤ $125,000,000

0.2 +
8,944

√B
, ifB > $125,000,000

SFF(B) = {
1, ifB ≤ $250,000,000

0.25 +
11,858

√B
, ifB > $250,000,000

 

 
où CA est le capital assuré total, réduit de la réassurance. 
 
Soins de longue durée 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐸𝐶) = {

1    , 𝑠𝑖 𝐸𝐶 ≤ 3 000 000 $

0,3 +
1 212

√𝐸𝐶
, 𝑠𝑖 𝐸𝐶 > 3 000 000 $

  

 
où EC est l’exigence de capital pour le risque de volatilité. 
 
Assurance voyage 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐸𝐶) = {

1    , 𝑠𝑖 𝐸𝐶 ≤ 5 000 000 $

0,2 +
1 788

√𝐸𝐶
, 𝑠𝑖 𝐸𝐶 > 5 000 000 $

  

 
où EC est l’exigence de capital pour le risque de volatilité. 
 
Assurance collective maladie et dentaire (incluant les autres produits A-M 
collective) 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐸𝐶) = {

1    , 𝑠𝑖 𝐸𝐶 ≤ 3 000 000 $

0,7 +
519

√𝐸𝐶
, 𝑠𝑖 𝐸𝐶 > 3 000 000 $

  

 
où EC est l’exigence de capital pour le risque de volatilité. 
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11.1.3 Risques de mortalité et de morbidité – crédit pour volume de portefeuille 
 
Un crédit est donné pour la diversification entre les régions au niveau de la composante 
du risque de niveau des exigences de mortalité et de morbidité. À l’intérieur de chacune 
des exigences de mortalité, de morbidité liée à l’incidence et de morbidité liée à la 
cessation, la composante pour le risque de niveau peut être réduite à l’aide de la 
formule suivante : 
 

0,5 × (N0 – N1) 
 
où : 
 

 N0 est la somme des composantes de risque de niveau calculées par région à 
l’aide de l’exigence de solvabilité et des facteurs de fluctuation statistique calculés 
séparément pour chaque région; 

 N1 est la composante regroupée du risque de niveau calculée parmi toutes les 
régions à l’aide de l’exigence de volatilité et des facteurs de fluctuation statistique 
fondés sur le regroupement des volumes de portefeuille parmi toutes les régions. 

 
N0 et N1 sont calculés en tenant compte de la réassurance. 
 
11.2 Diversification entre les risques 
 
Après les calculs distincts de chaque exigence de risque, elles sont regroupées en trois 
étapes par région. Premièrement, une exigence post-diversification est calculée pour le 
risque d’assurance (A). Puis, une exigence diversifiée non ajustée est calculée pour tous 
les risques (D) en regroupant l’exigence nette pour le risque d’assurance avec les 
exigences des risques de crédit et de marché. Cette exigence diversifiée non ajustée est 
comparée à l’exigence non diversifiée (N) qui est égale à la somme des exigences de 
risque individuelles. L’exigence diversifiée ajustée (K) est calculée en se fondant sur D 
et N. 
 
Si l’assureur désire prendre un crédit pour les produits avec participation ou les produits 
ajustables (voir le chapitre 9) ou pour la réassurance non agréée ou les provisions pour 
fluctuation des prestations de réassurance (voir la section 6.7), il doit calculer les 
montant A, D, N et K pour un ou plusieurs sous-ensembles de son portefeuille de 
produits. 
 
11.2.1 Exigence pour le risque d’assurance (A) 
 
L’exigence pour le risque d’assurance (A) est calculée en regroupant les exigences du 
risque d’assurance d’une même région à l’aide d’une matrice de corrélation. La formule 
pour A est la suivante : 
 

𝐴 = √ ∑ 𝜌𝑖𝑗×(𝑅𝐴𝑖−0,5×𝑁𝑇𝑖)×(𝑅𝐴𝑗−0,5×𝑁𝑇𝑗)

8

𝑖,𝑗=1
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où : 
 

 RAi est le capital requis pour le risque d’assurance i, avant le crédit pour les 
produits avec participations et les produits ajustables (RA8, le capital requis pour le 
risque d’assurance de dommages, est égal au capital requis pour risque 
d’assurance des filiales qui sont des assureurs de dommages – voir la section 1.3 
pour les filiales dont le pourcentage de détention est inférieur à 100 %); 

 NTi est la somme des composantes de niveau et de tendance pour le risque 
d’assurance i (NT7 et NT8, les composantes de niveau et de tendance pour le 
risque relatif aux dépenses et les risques d’assurance de dommages sont 
assumées nulles); 

 ij est le facteur de corrélation entre les risques d’assurance i et j, comme défini 
dans la matrice de corrélation suivante : 

 

i j Mort. Long. 
Morb. 

– 
incide. 

Morb. – 
cessa. 

Déc. – 
hausse 

Déc. – 
baisse 

Dép. Domm. 

Mortalité 1        

Longévité -0,25 1       

Morbidité – 
incidence 

0,5 -0,25 1      

Morbidité – 
cessation 

-0,25 0,5 0,25 1     

Déchéance 
– hausse 

0,25 0,25 0,5 0,5 1    

Déchéance 
– baisse 

0 -0,25 0 -0,25 -0.5 1   

Dépenses 0,5 0,25 0,5 0,5 0,5 -0,25 1  

Dommages Les facteurs de corrélation sont à définir. 1 

 
Cependant, la valeur de A ne peut pas être inférieure à l’exigence la plus élevée entre 
chacun des risques inclus dans la matrice. 
 
11.2.2 Exigence de risque diversifiée (D) 
 
L’exigence diversifiée non ajustée (D) pour tous les risques est calculée en regroupant 
la somme des exigences des risques de crédit et de marché d’une région avec 
l’exigence de risque d’assurance de la même région. La corrélation entre les deux 
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classes de risque est réputée être 50 %. Par conséquent, la formule pour D est la 
suivante : 
 

𝐷 = √𝐸2 + 𝐸𝐴 + 𝐴2 
 
où : 
 

 E est la somme des exigences pour le risque de crédit (pour les éléments au bilan 
et hors bilan) et pour le risque de marché, y compris la somme du capital requis 
pour risque de crédit et pour risque de marché des filiales qui sont des assureurs 
de dommages (voir la section 1.3 pour les filiales dont le pourcentage de détention 
est inférieur à 100 %); 

 A est l’exigence pour le risque d’assurance définie dans la section précédente. 
 
11.2.3 Exigence de risque non diversifiée (N) 
 
L’exigence de risque non diversifiée (N) est calculée par région à l’aide de la formule 
suivante : 
 

𝑁 = ∑ 𝑅𝐴𝑖 + 𝐸 − 0,5

8

𝑖=1

∑ 𝑁𝑇𝑖

8

𝑖=1

 

 
où RAi et NTi sont définis dans la section 11.2.1 et E est défini dans la section 11.2.2. 
 
11.2.4 Exigence diversifiée ajustée 
 
Après le calcul de l’exigence de risque diversifiée (D) et de l’exigence de risque non 
diversifiée (N), l’exigence diversifiée ajustée (K) pour les risques d’assurance, de crédit 
et de marché d’une région est calculée à l’aide de la formule suivante : 
 

𝐾 = 0,85𝑁 + 𝑚𝑎𝑥 (0,3𝑁 − 1,15𝐷 +
𝐷2

𝑁
; 0) + 0,5 ∑ 𝑁𝑇𝑖  

8

𝑖=1

+ 𝑃É𝐷𝐹𝐷 

 
Où PÉDFD est égal à 200 % de la somme des PÉD pour les risques de mortalité, 
longévité et morbidité des produits de garantie liée aux fonds distincts. 
 
11.3 Coussin de solvabilité global 
 
Le coussin de solvabilité global est obtenu par la formule suivante : 
 

[1,00 − 𝑒𝑛 𝑟é𝑣𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛] × ( ∑ 𝐾𝑠𝑎𝑛𝑠 𝑝𝑎𝑟

𝑟é𝑔𝑖𝑜𝑛

+ ∑ 𝑃𝑖 − ∑ 𝐶𝑅𝑗 + 1,25 × 𝐺𝐹𝐷 + 𝑅𝑂

𝑗𝑖

) 

 
où : 
 

. . 31 mars 2016 - Vol. 13, n° 13 367

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 PROJET 
 

 

Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 211 
Assurance de personnes 
Chapitre 11 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2018 

 Ksans par est l’exigence K calculée pour le portefeuille des produits sans participation 
de chacune des régions. 

 La deuxième sommation englobe tous les blocs des produits avec participation et 
la troisième sommation englobe tous les produits ajustables, pour lesquels 
l’assureur prend un crédit selon le chapitre 9. 

 Pi est l’exigence distincte pour le portefeuille i des produits avec participation, 
réduite du crédit pour les produits avec participation correspondant, calculée selon 
la section 9.1.2. 

 CRj est le crédit pour le produit ajustable j calculée selon la section 9.2.2. 

 GFD est l’exigence nette de capital pour le risque relatif aux garanties des fonds 
distincts. 

 RO est l’exigence de capital pour le risque opérationnel, y compris la somme du 
capital requis pour risque opérationnel des filiales qui sont des assureurs de 
dommages (voir la section 1.3 pour les filiales dont le pourcentage de détention 
est inférieur à 100 %). 
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5.2.2 Publication  

Aucune information.  
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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 

  

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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