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1.1 Avis et communiqués 
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1.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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1.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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1.3 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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2.
Tribunal administratif des marchés 
financiers 

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

 

                                                                        RÔLE DES AUDIENCES 
 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

29 novembre 2018 – 9 h 30  

2018-016 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
  
Maradona Cerisier 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
CSAJ AVOCATS 
 

Elyse Turgeon 
Chantal 
Denommée  

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction 
d’opérations sur valeurs, de 
révocation de certificat et de 
mesure propre au respect de la loi 

Audience au 
fond 
 

29 novembre 2018 – 14 h 00  

2018-015 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
  
Marc Gouin   
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Étude légale Me Leila Kadri 
 

Lise Girard Demande d’interdiction d'exercer 
l'activité de conseiller en dérivés, 
d’interdiction d'opérations sur 
dérivés et de pénalité 
administrative 

Audience pro 
forma 
  

2015-031 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
  
Marc Vaillancourt et Stable 
Capital Advisors Inc.   
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Thibault, Roy Avocats 
Hickson Noonan avocats 

Lise Girard Reprise du processus décisionnel Audience pro 
forma 
  

30 novembre 2018 – 9 h 30  

2018-016 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
  
Maradona Cerisier 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
CSAJ AVOCATS 
 

Elyse Turgeon 
Chantal 
Denommée  

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction 
d’opérations sur valeurs, de 
révocation de certificat et de 
mesure propre au respect de la loi 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

3 décembre 2018 – 14 h 00  

2017-040  Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
515963 N.B. inc., f.a.s.l.r.s APAC, 
anciennement connue sous le 
nom de Protocol Services 
Financiers, et Claudette Tremblay 
Parties intimées 
 
 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Norton Rose Fulbright 
Canada S.E.N.C.R.L.,s.r.l. 
 
 
 
 
 

Jean-Pierre 
Cristel 

Entente avec 515963 N.B. inc., 
f.a.s.l.r.s APAC, anciennement 
connue sous le nom de Protocol 
Services Financiers 

Audience au 
fond 
 
 
 
 

2017-040  Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
515963 N.B. inc., f.a.s.l.r.s APAC, 
anciennement connue sous le 
nom de Protocol Services 
Financiers, et Claudette Tremblay 
Parties intimées 
 
 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Norton Rose Fulbright 
Canada S.E.N.C.R.L.,s.r.l. 
 
 
 
 
 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre de dirigeant, de suspension 
d’inscription, conditions à 
l’inscription, nomination d’un 
dirigeant responsable, de mesure 
de redressement et de mesure 
propre au respect de la loi (pour 
madame Tremblay) 

Audience pro 
forma 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

4 décembre 2018 – 10 h 00  

2017-035  Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Michèle Clément 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Cayer Ouellette & Associés 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalité 
administrative et d’interdiction 
d’opérations sur valeurs 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

5 décembre 2018 – 9 h 30 

2017-046 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
David Glazer et Castle Rock 
D.M.G. Investment Management 
inc. 
Parties intimées 
 
Banque royale du Canada, 
Banque nationale du Canada, 
Banque canadienne impériale de 
commerce, Société de l’assurance 
automobile du Québec, TD 
Waterhouse, Banque royale du 
Canada, Officier du bureau de la 
publicité des droits de la 
circonscription foncière de 
Montréal, Banque Scotia, La 
Great-West Compagnie 
d’assurance-vie, Services 
d’investissement Quadrus Ltée, 
La Compagnie d’assurance-vie 
Manufacturers et La Société de 
Gestion AGF Limitée 
Parties mises en cause 
 
Stéphanie Hutman 
Partie intervenante 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Woods s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Stikeman Elliott s.e.n.c.r.l., 
s.r.l 

Elyse Turgeon 
 
 

 

Demande de prolongation de 
blocage et d’abrégement du délai 
de signification et autres 
conclusions 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

6 décembre 2018 – 14 h 00 

2018-019 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Nicolas De Smet 
Partie intimée 
 
Daniel Kaufmann 
Partie intimée 
 
Carol Hudson  et Jean-Paul 
Gagnon 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Me Michel Pelletier 
 
 
Desmarais Desvignes Crespo 
s.e.n.c.r.l. 

Lise Girard 
 

Demande de pénalité 
administrative et d’interdiction 
d’opérations sur valeurs et 
d’exercer l’activité de conseiller 

Audience pro 
forma 
 

2015-015 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Éloïse Gagnon (aussi connue 
sous le nom de Marie-Éloïse 
Gagnon), Commandité CGE I inc., 
Commandité CGE Québec 2011 
inc., CGE Capital inc., MEG 
Capital inc. et Le Centre Financier 
CGE inc. 
Parties intimées 
 
CGE Ressources 2010 s.e.c. et 
CGE Ressources Québec 2011 
s.e.c. 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 

Lise Girard 
 
 
 

 

Demande de mesure de 
redressement, d’imposition de 
pénalités administratives, 
d’interdiction d’agir à titre 
d’administrateur ou dirigeant et de 
retrait des droits d’inscription 

Conférence 
préparatoire 
 

2018-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Michel Rocheleau et 3W Giant 
Mart Inc. 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 

Lise Girard 
 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction 
d'opérations sur valeurs et de 
mesure propre au respect de la loi 

Audience pro 
forma 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

6 décembre 2018 – 14 h 00 

2018-010 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Aleksander Pohl 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 

Lise Girard Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction 
d'exercer l'activité de conseiller en 
dérivés, d’interdiction d'opérations 
sur dérivés et de mesure propre au 
respect de la loi 

Audience pro 
forma 
 

2015-024 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Gisements Pétroliers De Contrôle 
Britannique Ltée  
Partie intimée 
 
Banque CIBC  
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Bloomfield et Avocats 
McCarthy Tétrault s.e.n.c.r.l., 
s.r.l. 

Lise Girard Demande de prolongation de 
blocage 

Audience pro 
forma 
 

28 janvier 2019 – 9 h 30 

2018-018  Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse / mise en 
cause 
 
Frederick Howard Simpson 
(Frederick Simpson) 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
Me Gary Martin 

Lise Girard 
Antonietta 
Melchiorre  

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction 
d'opérations sur valeurs et 
d’interdiction d'exercer l'activité de 
conseiller  

Audience au 
fond 
 
 
 
 

29 janvier 2019 – 9 h 30 

2018-018  Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse / mise en 
cause 
 
Frederick Howard Simpson 
(Frederick Simpson) 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
Me Gary Martin 

Lise Girard 
Antonietta 
Melchiorre  

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction 
d'opérations sur valeurs et 
d’interdiction d'exercer l'activité de 
conseiller  

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

31 janvier 2019 – 14 h 00  

2017-008 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Michel Plante  
Partie intimée 
 
 
SOLO International Inc. 
Partie intimée 
 
 
Frederick Langford Sharp 
Partie intimée 
 
 
Shawn Van Damme, Vincenzo 
Antonio Carnovale et Pasquale 
Antonio Rocca 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Me Marc R. Labrosse 
 
 
 
 
 
 
 
Langlois Avocats s.e.n.c.r.l 
 
 
 
LCM Avocats inc. 

Lise Girard 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre d'administrateur ou dirigeant 
et d’interdiction d'opérations sur 
valeurs 

Audience pro 
forma 
 

8 avril 2019 – 9 h 30 

2017-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Craig Levett 
Partie intimée 
 
Rabbin Shalom Chriqui et Centre 
Chabad 
Parties mises en cause 
 
Procureure Générale du Québec 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fishman Flanz Meland 
Paquin s.e.n.c.r.l. 
 
Dunton Rainville s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
Bernard, Roy (Justice – 
Québec) 

Jean-Pierre 
Cristel 
 

Demande de pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

9 avril 2019 – 9 h 30 

2017-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Craig Levett 
Partie intimée 
 
Rabbin Shalom Chriqui et Centre 
Chabad 
Parties mises en cause 
 
Procureure Générale du Québec 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fishman Flanz Meland 
Paquin s.e.n.c.r.l. 
 
Dunton Rainville s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
Bernard, Roy (Justice – 
Québec) 

Jean-Pierre 
Cristel 
 

Demande de pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
 

10 avril 2019 – 9 h 30 

2017-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Craig Levett 
Partie intimée 
 
Rabbin Shalom Chriqui et Centre 
Chabad 
Parties mises en cause 
 
Procureure Générale du Québec 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fishman Flanz Meland 
Paquin s.e.n.c.r.l. 
 
Dunton Rainville s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
Bernard, Roy (Justice – 
Québec) 

Jean-Pierre 
Cristel 
 

Demande de pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
 

11 avril 2019 – 9 h 30 

2017-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Craig Levett 
Partie intimée 
 
Rabbin Shalom Chriqui et Centre 
Chabad 
Parties mises en cause 
 
Procureure Générale du Québec 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fishman Flanz Meland 
Paquin s.e.n.c.r.l. 
 
Dunton Rainville s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
Bernard, Roy (Justice – 
Québec) 

Jean-Pierre 
Cristel 
 

Demande de pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

12 avril 2019 – 9 h 30 

2017-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Craig Levett 
Partie intimée 
 
Rabbin Shalom Chriqui et Centre 
Chabad 
Parties mises en cause 
 
Procureure Générale du Québec 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fishman Flanz Meland 
Paquin s.e.n.c.r.l. 
 
Dunton Rainville s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
Bernard, Roy (Justice – 
Québec) 

Jean-Pierre 
Cristel 
 

Demande de pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
 

15 avril 2019 – 9 h 30 

2017-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Craig Levett 
Partie intimée 
 
Rabbin Shalom Chriqui et Centre 
Chabad 
Parties mises en cause 
 
Procureure Générale du Québec 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Fishman Flanz Meland 
Paquin s.e.n.c.r.l. 
 
Dunton Rainville s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
Bernard, Roy (Justice – 
Québec) 

Jean-Pierre 
Cristel 
 

Demande de pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
 

28 novembre 2018 
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2.2 DÉCISIONS 

  

TRIBUNAL ADMINISTRATIF 
DES MARCHÉS FINANCIERS 

 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 
 

DOSSIER N° : 2016-031 
 
DÉCISION N° : 2016-031-008 
 
DATE : Le 12 novembre 2018 
 

 

EN PRÉSENCE DE : Me JEAN-PIERRE CRISTEL 
 

 
 

AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS  
Partie demanderesse  

c. 
ALEXANDRE (ALEX) BARTA 
et 
RAM, Alexandre (Alex) Barta 

Parties intimées 
et 

BANQUE DE MONTRÉAL 

et  

BUREAU DE LA PUBLICITÉ DES DROITS DE LA CIRCONSCRIPTION FONCIÈRE DE 
MONTRÉAL 

Parties mises en cause 

 
 

 

DÉCISION 

PROLONGATION DE BLOCAGE 
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2016-031-008  PAGE : 2 
 

 
 

HISTORIQUE 

[1] Le 6 décembre 20161, le Tribunal administratif des marchés financiers (« Tribunal ») 
a prononcé les ordonnances suivantes, et ce, après avoir entendu ex parte une demande 
ré-amendée de l’Autorité des marchés financiers (« Autorité ») en vertu de l’article 115.9 
de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers2 :  

• des ordonnances de blocage à l’encontre des intimés Alexandre (Alex) Barta et 
RAM - une dénomination sociale utilisée par l’entreprise individuelle d’Alex Barta 
immatriculée auprès du Registraire des entreprises du Québec - et à l’égard de la 
Banque de Montréal, mise en cause au présent dossier, ainsi qu’à l’égard de toute 
personne qui recevra la signification de la décision du Tribunal;  

• une ordonnance à l’égard de l’Officier du Bureau de la publicité des droits de la 
circonscription foncière de Montréal de procéder à la publication de l’ordonnance 
de blocage et de la décision rendue dans le présent dossier relativement aux 
immeubles mentionnés;  

• une interdiction d’opération sur valeurs à l’encontre des intimés Alexandre (Alex) 
Barta et RAM;  

• une interdiction d’exercer l’activité de conseiller en valeurs contre les intimés 
Alexandre (Alex) Barta et RAM.  

[2] Le 20 mars 20173, le 25 juillet 20174, le 10 novembre 20175, le 16 mars 20186 et le 
16 juillet 20187 le Tribunal a renouvelé les ordonnances de blocage au présent dossier 
pour une période de 120 jours.  

[3] Le 23 mars 20188, le Tribunal a levé les ordonnances de blocage relativement à 
certains immeubles suivant des demandes du groupe de requérants Eric Michael Rose, 
Robert Smith, 158942 Canada inc., Gadi Padan, Constance Anne Barnes, Reel Holdings 
inc., 9124 5894 Québec inc. et 1384314 Ontario inc. ainsi que du groupe de requérants 
Eric Michael Rose, Robert Smith, Livlanz inc., 9009-5043 Québec inc. et Howard Pollack. 
Cette décision a accordé la levée des ordonnances de blocage à l’égard des immeubles 
suivants et aux conditions suivantes : 

• « Un immeuble situé au [...], Montréal (Québec) [...], composé des parties 
suivantes : 

                                            
1  Autorité des marchés financiers c. Barta, 2016 QCTMF 53. 
2   RLRQ, c. A-33.2. 
3  Autorité des marchés financiers c. Barta, 2017 QCTMF 27. 
4  Autorité des marchés financiers c. Barta, 2017 QCTMF 72. 
5  Autorité des marchés financiers c. Barta, 2017 QCTMF 112. 
6  Autorité des marchés financiers c. Barta, 2018 QCTMF 23. 
7  Autorité des marchés financiers c. Barta, 2018 QCTMF 75. 
8  Rose c. Autorité des marchés financiers, 2018 QCTMF 27. 
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2016-031-008  PAGE : 3 
 

La portion privative (appartement) connue et désignée comme étant le 
numéro [...] dans la circonscription foncière de Montréal, cadastre du 
Québec; 

La portion privative (espace de stationnement) connue et désignée comme 
étant le lot numéro [...] dans la circonscription foncière de Montréal, cadastre 
du Québec; 

Les droits dans les parties communes, connues et désignées comme étant 
le lot numéro [...] dans la circonscription foncière de Montréal, cadastre du 
Québec; 

• Un immeuble situé au [...], Montréal (Québec) [...], composé des parties 
suivantes : 

La portion privative (appartement) connue et désignée comme étant le 
numéro [...] dans la circonscription foncière de Montréal, cadastre du 
Québec; 

La portion privative (espace de stationnement) connue et désignée comme 
étant le lot numéro [...] dans la circonscription foncière de Montréal, cadastre 
du Québec; 

Les droits dans les parties communes, connues et désignées comme étant 
le lot numéro [...] dans la circonscription foncière de Montréal, cadastre du 
Québec; 

IMPOSE les conditions suivantes quant à la levée partielle relativement à 
l’immeuble situé au [...], composé des lots portant les numéros suivants [...] 
(privatif), [...] (privatif) et [...] (commun) :  

• Me Mona Salehi, ou tout autre officier qui a été désigné pour procéder à la 
vente sous contrôle de justice de l’immeuble, devra verser, dans les dix jours 
de l’expiration du délai de contestation de l’état de collocation ou du 
prononcé d’un jugement final quant à une contestation de cet état de 
collocation, le cas échéant, le reliquat du produit de la vente de l’immeuble 
qui fait l’objet de la présente décision dans le compte bancaire portant le 
numéro [1] ouvert au nom de RAM et/ou Alexandre (Alex) Barta auprès de 
la Banque de Montréal, le susdit compte faisant l’objet d’ordonnances de 
blocage prononcées par le Tribunal le 6 décembre 2016, telles que 
renouvelées depuis;  

• La Banque de Montréal, succursale située au 5501 Avenue Monkland, 
Montréal (Québec), devra procéder au dépôt du reliquat dans le compte 
bancaire portant le numéro [1] ouvert au nom de RAM et/ou Alexandre (Alex) 
Barta et aviser par écrit l’Autorité des marchés financiers de ce dépôt dans 
les cinq jours de celui-ci (Me Catherine Boilard; 
catherine.boilard@lautorite.qc.ca). » 

[4] Le 25 octobre 2018, l’Autorité a saisi le Tribunal d’une demande de prolongation des 
ordonnances de blocage, présentable en chambre de pratique le 8 novembre 2018. 

AUDIENCE 
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[5] L’audience du 8 novembre 2018 s’est tenue au siège du Tribunal en présence de la 
procureure de l’Autorité. Bien qu’ils aient été dûment notifiés de la demande 
susmentionnée de l’Autorité, les intimés étaient absents et non représentés.  

[6] Dans ces circonstances, le Tribunal a autorisé la procureure de l’Autorité à lui 
présenter, au mérite, sa demande.    

[7] La procureure de l’Autorité a d’abord informé le Tribunal que l’enquête de cet 
organisme, dans le cadre de la présente affaire, se poursuit.  

[8] À cet égard, elle a informé le Tribunal qu’un constat d’infraction, relié à la présente 
affaire, a été signifié à M. Barta le 13 août 2018 et que des procédures de nature pénale 
se poursuivent actuellement devant la Cour du Québec, chambre criminelle et pénale du 
district de Montréal. Elle a précisé qu’une audience pro forma a eu lieu le 7 novembre 
2018 à la Cour du Québec, durant laquelle l’intimé Alexandre Barta a obtenu une remise 
pro forma au 19 décembre 2018, et ce, afin de lui permettre de se trouver un avocat. 

[9] La procureure de l’Autorité a subséquemment affirmé que les motifs ayant justifié le 
prononcé des ordonnances de blocage initiales par le Tribunal dans le présent dossier 
existent toujours.  

[10]  Elle a conclu ses représentations en plaidant qu’il est dans l’intérêt public que le 
Tribunal prolonge les ordonnances de blocage actuellement en vigueur. Compte tenu du 
délai qui sera vraisemblablement nécessaire pour terminer le procès pénal de l’intimé 
Alexandre Barta devant la Cour du Québec, elle a demandé au Tribunal de prolonger ces 
ordonnances de blocage pour une période additionnelle de douze mois.  

ANALYSE 

[11] L’article 249 de la Loi sur les valeurs mobilières9 prévoit que l’Autorité peut 
demander au Tribunal d’ordonner à une personne qui fait ou ferait l’objet d’une enquête 
de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en sa possession. 

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

[13] Le 2e alinéa de l’article 250 de la Loi sur les valeurs mobilières prévoit que le Tribunal 
peut prolonger une telle ordonnance de blocage si les personnes intéressées ne 
manifestent pas leur intention de se faire entendre ou si elles n’arrivent pas à établir que 
les motifs de l’ordonnance de blocage initiale ont cessé d’exister. 

[14] Le Tribunal note d’abord que les intimés visés par la présente demande de 
prolongation de l’Autorité n’étaient ni présents, ni représentés lors de l’audience du 8 
novembre 2018 et qu’ils n’ont donc pas démontré que les motifs initiaux qui ont justifié 
l’émission d’ordonnances de blocage à leur encontre ont cessé d’exister.  

                                            
9   RLRQ, c. V-1.1. 
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[15] Par ailleurs, lors de cette audience, l’Autorité a affirmé au Tribunal que ces motifs 
existent toujours.  

[16] Elle a aussi établi que l’enquête, au sens large, reliée à l’intimé Alexandre Barta se 
poursuit et que celui-ci est actuellement l’objet de procédures juridiques de nature pénale 
devant la Cour du Québec, et ce, pour des manquements en lien avec la présente affaire.  

[17] Après avoir dûment considéré l’ensemble de la preuve et de l’argumentation 
présenté par les parties, le Tribunal est d’avis que l’enquête de l’Autorité à l’égard de 
l’intimé Alexandre Barta se poursuit, que les motifs initiaux reliés aux ordonnances de 
blocage qu’il a prononcé à son endroit  sont toujours présents et qu’il est dans l’intérêt 
public de prolonger ces ordonnances de blocage jusqu’au 20 novembre 2019.  

[18] À cet égard, le Tribunal a pris en compte les représentations qui lui ont été faites par 
l’Autorité quant au temps qui sera vraisemblablement requis pour que se termine le 
procès pénal de l’intimé Alexandre Barta, en Cour du Québec, pour des infractions reliées 
au présent dossier. 

DISPOSITIF 

POUR CES MOTIFS, le Tribunal administratif des marchés financiers, en vertu de l’article 
93 de la Loi sur l’encadrement du secteur financier10 et des articles 249 et 250 de la Loi 
sur les valeurs mobilières :  

ACCUEILLE la demande de prolongation des ordonnances de blocage de 
l’Autorité des marchés financiers et, dans l’intérêt public :  

PROLONGE les ordonnances de blocage que le Tribunal a prononcées le 6 
décembre 201611, telles que renouvelées depuis, pour une période de douze (12) 
mois commençant le 20 novembre 2018 et se terminant le 20 novembre 2019, 
de la manière suivante, et ce, à moins qu’elles ne soient modifiées ou abrogées 
avant l’échéance de ce terme :  

ORDONNE aux intimés Alexandre (Alex) Barta et RAM, en vertu de 
l’article 249 de la Loi sur les valeurs mobilières, de ne pas, directement ou 
indirectement, se départir de fonds, titres ou autres biens qu’ils on en leur 
possession ou qui leur ont été confiés et de ne pas, directement ou 
indirectement, retirer ou s’approprier des fonds, titres ou autres biens des 
mains d’une autre personne qui les a en dépôt ou qui en a la garde ou le 
contrôle pour eux, à quelque endroit que ce soit; 

ORDONNE à la mise en cause, Banque de Montréal, succursale située au 
5501 Avenue Monkland, Montréal (Québec) H4A 1C8, en vertu de 
l’article 249 de la Loi sur les valeurs mobilières, de ne pas se départir des 
fonds, titres ou autres biens qu’elle a en dépôt ou dont elle a la garde ou le 

                                            
10  Telle que contenue dans la Loi visant principalement à améliorer l’encadrement du secteur financier, 

la protection des dépôts d’argent et le régime de fonctionnement des institutions financières, L.Q., 
2018, c. 23. 

11  Préc., note 1.  
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contrôle pour les intimés Alexandre (Alex) Barta ou RAM, dont notamment 
les comptes portant les numéros [1] et [2]. 

 

La présente décision ne doit pas être interprétée comme empêchant l’exécution de la 
décision de levée partielle des ordonnances de blocage prononcée le 23 mars 201812. 

 

 

 

                   Me Jean-Pierre Cristel 
                    Juge administratif 

 
 
 
 
 
Vicky Gallant, stagiaire en droit 
(Contentieux de l’Autorité des marchés financiers) 
Représentante de l’Autorité des marchés financiers 
 
 
 
Date d’audience :  8 novembre 2018 
 
 

                                            
12  Préc., note 8. 
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TRIBUNAL ADMINISTRATIF 
DES MARCHÉS FINANCIERS 

 

CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 
 

DOSSIER N° : 2017-011 
 
DÉCISION N° : 2017-011-007 
 
DATE:  Le 16 novembre 2018  
______________________________________________________________________ 
 
EN PRÉSENCE DE : Me ELYSE TURGEON 
______________________________________________________________________ 
 
 
AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS  

Partie demanderesse 
c. 
CHARLITO HAEL 
et 
CHARLITO HAEL, entreprise individuelle faisant affaires sous la dénomination sociale 
« Services financiers APO » 

Parties intimées 
et 
BANQUE CIBC 
et 
BANQUE TD CANADA TRUST, personne morale légalement constituée ayant une place 
d’affaires au 5409 ch. Queen Mary, Montréal (Québec), H3X 1V1; 
et 
BANQUE TD CANADA TRUST, personne morale légalement constituée ayant une place 
d’affaires au 5900 Côte-des-Neiges, Montréal (Québec), H3S 1Z5 
______________________________________________________________________ 

 
DÉCISION 

PROLONGATION ET LEVÉE D’ORDONNANCES DE BLOCAGE 
____________________________________________________________________ 
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HISTORIQUE 
 
[1] Le 3 mai 20171, le Tribunal administratif des marchés financiers (le « Tribunal ») a 
rendu une décision, à la suite d’une demande d’audience ex parte présentée par l’Autorité 
des marchés financiers (l’« Autorité »), prononçant les ordonnances suivantes à 
l’encontre des intimés Charlito Hael et Charlito Hael, entreprise individuelle faisant 
affaires sous la dénomination sociale « Services financiers APO » :  

• des ordonnances de blocage;  

• une interdiction d’opérations sur valeurs;  

• la suspension du droit d’exercice;  

• des mesures propres à assurer le respect de la loi.  

[2] Les motifs détaillés de cette décision ont été rendus le 10 mai 2017. 

[3] Le 17 mai 2017, les intimés ont déposé un avis de contestation de cette décision 
conformément à l’article 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers2 et le 23 
novembre 2017, les intimés ont retiré leur contestation. 

[4] Le 15 août 20173 et le 11 décembre 20174, le Tribunal a prolongé les ordonnances de 
blocage. 

[5] Le 21 décembre 20175, le Tribunal a levé partiellement les ordonnances de blocage.   

[6] Le 6 avril 20186, le Tribunal a prolongé à nouveau les ordonnances de blocage.  

[7] Le 11 juillet 20187, le Tribunal a prolongé les ordonnances de blocage et a levé celles-
ci afin de permettre une vérification conformément à une promesse d'achat, sous la 
supervision d’un inspecteur de l’Autorité et pour permettre à l'intimé de procéder à la 
vente de l'achalandage de l'entreprise individuelle faisant affaire sous la dénomination 
sociale « Services financiers APO », incluant tous les dossiers, listes de clients, bases 
de données informatiques, livres et registres relativement à ladite entreprise.  

[8] Le 26 octobre 2018, l’Autorité a déposé une demande de prolongation des 
ordonnances de blocage accompagnée d’un avis de présentation pour la chambre de 
pratique du 15 novembre 2018.  

AUDIENCE 

                                            
1  Autorité des marchés financiers c. Hael, 2017 QCTMF 42. 
2  RLRQ, c. A-33.2. 
3  Autorité des marchés financiers c. Hael, 2017 QCTMF 80. 
4  Autorité des marchés financiers c. Hael, 2017 QCTMF 128. 
5  Autorité des marchés financiers c. Hael, 2017 QCTMF 135.  
6  Autorité des marchés financiers c. Hael, 2018 QCTMF 31.  
7  Autorité des marchés financiers c. Hael, 2018 QCTMF 73.  
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[9] L’audience du 15 novembre 2018 s’est tenue au siège du Tribunal en présence de la 
procureure de l’Autorité et de l’intimé, qui se représentait seul.  

[10] En conséquence, le Tribunal a autorisé la procureure de l’Autorité à présenter sa 
demande au mérite.  

[11] La procureure de l’Autorité a informé le Tribunal que les procédures pénales 
initiées par l’Autorité à l’encontre de l’intimé Charlito Hael se poursuivent devant la Cour 
du Québec. Elle les a brièvement résumées. 

[12] Elle a mentionné que l’audition au fond du dossier pénal se poursuivra  le 24 et le 
25 janvier 2019.  

[13] Elle a plaidé que l’enquête de l’Autorité, au sens large, est toujours en cours dans 
la présente affaire et que les motifs initiaux existent toujours. 

[14] La procureure de l’Autorité a conclu ses représentations en demandant au 
Tribunal de prolonger, dans l’intérêt public, les ordonnances de blocage actuellement en 
vigueur pour une période additionnelle de six mois. 

[15] L’intimé Charlito Hael a mentionné ne pas s’objecter à cette demande. Il a par 
ailleurs questionné les raisons pour lesquelles le renouvellement était demandé pour six 
mois. L’avocate de l’Autorité a indiqué qu’un tel délai était raisonnable dans les 
circonstances compte tenu que le procès de l’intimé se poursuivra en janvier prochain. 

ANALYSE 

[16] L’article 115.3 de la Loi sur la distribution de produits et de services financiers8 
prévoit que l’Autorité peut, en vue ou au cours d'une enquête, demander au Tribunal de 
prononcer une décision à l’effet d’ordonner à une personne qui fait ou ferait l’objet d’une 
enquête de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en sa possession.  

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

[18] Une telle ordonnance est en vigueur pour une période maximale de 12 mois, 
renouvelable. L’article 115.3 de la Loi sur la distribution de produits et de services 
financiers prévoit que le Tribunal peut prolonger une ordonnance de blocage si les 
personnes intéressées ne manifestent pas leur intention de se faire entendre ou si elles 
n’arrivent pas à établir que les motifs initiaux des ordonnances de blocage ont cessé 
d’exister.  

                                            
8  RLRQ, c. D-9.2. 
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[19] En l’espèce, l’intimé a indiqué au Tribunal qu’il ne conteste pas la demande de 
prolongation des ordonnances de blocage de l’Autorité. En conséquence, tel qu’affirmé 
par la procureure de l’Autorité, les motifs initiaux sont toujours présents. 

[20] De plus, la procureure de l’Autorité a informé le Tribunal que les procédures 
pénales initiées à l’encontre de l’intimé se poursuivent devant la chambre criminelle et 
pénale de la Cour du Québec. Elle a donc plaidé que l’enquête de l’Autorité, au sens 
large, se poursuit.  

[21] Dans les circonstances, le Tribunal considère que le délai de six mois pour la 
prolongation des ordonnances de blocage est justifié en raison du fait que le procès de 
l’intimé dans cette affaire devrait se terminer qu’à la fin janvier 2019.  

[22] Dans ces circonstances, il est raisonnable de croire qu’en juin 2019 jugement 
pourrait être rendu et les parties seront alors fixées sur ce qu’il adviendra des sommes 
ainsi bloquées. Par ailleurs, si un changement de situation survient dans l’intervalle, les 
parties pourront toujours revenir devant le Tribunal et demander les ajustements 
nécessaires. 

[23] Le Tribunal est d’avis qu’il y a lieu dans l’intérêt public de prolonger les 
ordonnances de blocage actuellement en vigueur au présent dossier pour une période 
additionnelle de six mois.   

DISPOSITIF 

POUR CES MOTIFS, le Tribunal administratif des marchés financiers, en vertu de l’article 
93 de la Loi sur l’encadrement du secteur financier9 et de l’article 115.3 de la Loi sur la 
distribution de produits et services financiers :  

ACCUEILLE la demande de prolongation des ordonnances de blocage de l’Autorité des 
marchés financiers et, dans l’intérêt public : 

PROLONGE les ordonnances de blocage que le Tribunal a prononcées le 3 mai 2017, 
pour une période de 120 jours commençant le 19 décembre 2018 et se terminant le 19 
juin 2019, de la manière suivante, et ce, à moins qu’elles ne soient modifiées ou 
abrogées avant l’échéance de ce terme : 

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

                                            
9  Telle que contenue dans la Loi visant principalement à améliorer l’encadrement du secteur financier, 

la protection des dépôts d’argent et le régime de fonctionnement des institutions financières, L.Q. 2018, 
c. 23. 
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• L’immeuble situé au [...], Pierrefonds (Québec), [...], portant le numéro de 
lot [...] du Cadastre du Québec, circonscription foncière de Montréal; 

• Un véhicule automobile de marque Mercedez Benz, modèle B250 
immatriculé [...];  

ORDONNE à l’officier de la publicité des droits de la circonscription foncière de 
Montréal de procéder à la publication de la présente décision relativement à 
l’immeuble situé au [...], Pierrefonds (Québec), [...], portant le numéro de lot [...] du 
Cadastre du Québec; 

ORDONNE à l’intimé Charlito Hael, entreprise individuelle faisant affaire sous la 
raison sociale Services Financiers APO, de ne pas se départir directement ou 
indirectement de fonds, titres ou autres biens qu’il a en sa possession ou qui lui ont 
été confiés et de ne pas retirer des fonds, titres ou autres biens des mains d’une 
autre personne qui les a en dépôt ou qui en a la garde ou le contrôle pour lui, y 
compris les contenus des coffrets de sûretés, à quelque endroit que ce soit; 

ORDONNE à la Banque TD Canada Trust, succursale sise au 5900 Côte-des-
Neiges, Montréal (Québec), de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens 
qu’elle a en dépôt dans tout compte au nom de Charlito Hael dont elle a la garde ou 
le contrôle, notamment dans le compte bancaire portant le numéro [1], ou dans tout 
autre compte ou coffret de sûreté au nom de Charlito Hael; 

ORDONNE à la Banque TD Canada Trust, succursale sise 5409 ch. Queen Mary, 
Montréal (Québec), de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a 
en dépôt dans tout compte au nom de Charlito Hael dont elle a la garde ou le 
contrôle, notamment dans le compte bancaire portant les numéros [2] et [3], ou dans 
tout autre compte ou coffret de sûreté au nom de Charlito Hael; 

ORDONNE à la CIBC, succursale sise au 3131, boulevard de la Côte Vertu, Saint-
Laurent (Québec), de ne pas se départir de fonds, titres ou autres biens qu’elle a en 
dépôt dans tout compte au nom de Charlito Hael / Services Financiers APO dont 
elle a la garde ou le contrôle, notamment dans le compte bancaire portant le numéro 
1078011, ou dans tout autre compte ou coffret de sûreté au nom de Charlito Hael / 
Services Financiers APO; 

ORDONNE à toute personne qui recevra signification de la présente décision de ne 
pas se départir de fonds, titres ou autres biens appartenant à l’intimé Charlito Hael 
et qu’elle a en sa possession, qui lui ont été confiés, qu’elle a en dépôt ou dont elle 
a, directement ou indirectement, la garde ou le contrôle, y compris dans tout coffret 
de sûreté; 

ORDONNE à toute personne qui recevra signification de la présente décision de ne 
pas se départir de fonds, titres ou autres biens appartenant à l’intimé Charlito Hael, 
entreprise individuelle faisant affaire sous la dénomination sociale Services 
Financiers APO, et qu’elle a en sa possession, qui lui ont été confiés, qu’elle a en 
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dépôt ou dont elle a, directement ou indirectement, la garde ou le contrôle, y compris 
dans tout coffret de sûreté. 

La présente décision ne doit pas être interprétée comme empêchant l’exécution de la 
décision en levée partielle des ordonnances de blocage rendue par le Tribunal le 21 
décembre 201710.  

 
 __________________________________ 

Me Elyse Turgeon, juge administratif 
 

  
Me Delphine Roy Lafortune 
(Contentieux de l’Autorité des marchés financiers) 
Procureure de l’Autorité des marchés financiers 
 
 
 
 
 
Date d’audience : 15 novembre 2018 
 

                                            
10  Autorité des marchés financiers c. Hael, préc., note 5.  
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CANADA 
PROVINCE DE QUÉBEC 
MONTRÉAL 
 

DOSSIER N° : 2018-012 
 
DÉCISION N° : 2018-012-002 
 
DATE : Le 16 novembre 2018 
 

 
EN PRÉSENCE DE : Me JEAN-PIERRE CRISTEL 
 

 
 
AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS  

Partie demanderesse 
c. 
POWER INVEST GROUP 
et 
ANTIVOLATILITY COIN 
et 
ZZZ COIN 
et 
FRANK BERNIER 
et 
WILLIAM BOLDUC  

Parties intimées 
 

 

 

DÉCISION  
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HISTORIQUE 

[1] Le 13 avril 20181, le Tribunal administratif des marchés financiers (le « Tribunal ») a 
prononcé, à la suite d’une demande ex parte de l’Autorité des marchés financiers      
(« l’Autorité »), les ordonnances suivantes à l’encontre des intimés Power Invest Group, 
Antivolatility Coin, ZZZ Coin, Frank Bernier et William Bolduc, et ce, conformément aux 
articles 93, 94 et 115.9 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers2 et de l’article 265 
de la Loi sur les valeurs mobilières3 : 

• Une interdiction d’opérations sur valeurs; 

• Une ordonnance de fermeture d’un site Internet; 

• Une ordonnance de retrait d’annonce ou de sollicitation; et 

• Un mode spécial de notification de la décision pour les intimés Power Invest 
Group, Antivolatility Coin et  ZZZ Coin. 

[2] Les intimés William Bolduc et Frank Bernier ont déposé des avis de contestation de 
cette décision respectivement les 24 et 27 avril 2018.  

[3] Le 19 juillet 2018, l’Autorité a déposé une demande amendée au présent dossier dans 
laquelle elle demandait notamment l’imposition de pénalités administratives à l’encontre 
de ces intimés.  

[4] Par la suite, le Tribunal fixa au 9 novembre 2018 la date de l’audience ayant pour but 
de lui permettre d’entendre au mérite la contestation des intimés Frank Bernier et William 
Bolduc.  

[5]  Le 8 novembre 2018, le Tribunal fut informé que les intimés Frank Bernier et William 
Bolduc avaient chacun conclu une entente avec l’Autorité.  

AUDIENCE 

[6] L’audience du 9 novembre 2018 s’est tenue au siège du Tribunal en présence du 
procureur de l’Autorité, du procureur de l’intimé William Bolduc et, par conférence 
téléphonique, du procureur de l’intimé Frank Bernier. 

[7] Le procureur de l’Autorité a d’abord confirmé au Tribunal que, dans le cadre de la 
présente affaire, le régulateur a conclu une entente avec l’intimé William Bolduc et une 
autre avec l’intimé Frank Bernier.  

[8] Il a par la suite déposé une copie de ces ententes et en a présenté au Tribunal le 
contenu.   

                                            
1  Autorité des marchés financiers c. Power Invest Group, 2018 QCTMF 40.  
2  RLRQ, c. A-33.2. 
3  RLRQ, c. V-1.1. 
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[9] À cet égard, il a notamment mentionné que dans ces ententes les intimés 
reconnaissent avoir commis les manquements qui leur sont reprochés par l’Autorité, qu’ils 
consentent au dépôt des pièces D-1 à D-17 pour faire preuve de la véracité de leur 
contenu et qu’ils se désistent de leur avis de contestation de la décision rendue ex parte 
par le Tribunal, le 13 avril 2018.  

[10] Par ailleurs, à titre de de facteurs atténuants justifiant des pénalités administratives 
réduites par rapport à celles requises dans la demande amendée de l’Autorité, il a 
notamment indiqué que les intimés n’ont pas d’antécédents de manquements à la Loi sur 
les valeurs mobilières et la Loi sur les instruments dérivés, que l’enquête n’a pas révélé 
de pertes de la part du public investisseur qui soient reliées à la présente affaire, ni 
d’appropriation de fonds provenant du public de la part des intimés.    

[11] Le procureur de l’Autorité a conclu ses représentations en plaidant que les 
ententes conclues avec les intimés William Bolduc et Frank Bernier sont dans l’intérêt 
public et en soulignant que ceux-ci consentent à ce que le Tribunal leur impose le 
paiement des pénalités administratives prévues dans ces ententes. 

[12]  Pour sa part, le procureur de l’intimé William Bolduc a demandé au Tribunal de 
tenir compte de la nouveauté du domaine des Fintech et des cryptomonnaies de même 
que de sa rapide évolution. Il a aussi souligné la jeunesse (25 ans) de même que la bonne 
foi de son client. Il a conclu ses représentations en indiquant que l’intimé William Bolduc 
a pleinement admis, dans le cadre de l’entente conclue avec l’Autorité, les manquements 
à la Loi sur les valeurs mobilières qui lui sont reprochés dans la présente affaire.     

[13] Quant au procureur de l’intimé Frank Bernier, il a plaidé que son client est de 
bonne foi dans la présente affaire et que l’entente qu’il a conclue avec l’Autorité est dans 
l’intérêt de la justice.   

ANALYSE 

[14] Le Tribunal a pris connaissance de la demande amendée de l’Autorité, des pièces 
reliées à la présente affaire - lesquelles furent déposées avec le consentement des 
parties - de même que des ententes qui lui ont été présentées par les procureurs et dont 
copies sont annexées à la présente décision.  

[15] Le Tribunal note d’abord qu’en vertu des termes de ces ententes -  chacune 
intitulée « Entente, Admissions et Engagements » - les intimés Frank Bernier et William 
Bolduc renoncent à leur contestation de la décision ex parte rendue par le Tribunal à leur 
encontre le 13 avril 2018.   

[16] En raison des faits admis par les intimés, le Tribunal constate qu’il y a eu de 
multiples manquements aux articles 11 et 148 de la Loi sur les valeurs mobilières.  

[17] Le Tribunal constate aussi que l’intimé William Bolduc consent au paiement d’une 
pénalité administrative de 2 000 $, et ce, dans un délai de 10 jours de la présente 
décision. De plus, il s’est engagé auprès de l’Autorité à respecter la Loi sur les valeurs 
mobilières et la Loi sur les instruments dérivés et à se conformer avec diligence aux 
obligations qui en découlent.   
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[18] Quant à l’intimé Frank Bernier, le Tribunal note qu’il consent au paiement d’une 
pénalité administrative de 10 000 $, et ce, dans un délai de six mois de la présente 
décision. Par ailleurs, il s’est aussi engagé auprès de l’Autorité à respecter la Loi sur les 
valeurs mobilières et la Loi sur les instruments dérivés et à se conformer aux obligations 
qui en découlent.   

[19] Pour sa part, l’Autorité s’est engagée à ne pas s’opposer à une éventuelle 
demande de l’intimé William Bolduc ou de l’intimé Frank Bernier pour obtenir la 
modification ou la levée des ordonnances prononcées par le Tribunal à leur encontre 
dans sa décision du 13 avril 2018, à la condition que tout projet éventuel soit soumis à 
l’Autorité pour approbation.  

[20] Dans son analyse, le Tribunal a considéré la substance des ententes qui lui ont 
été présentées par les parties au regard des objectifs primordiaux de protection du public 
et de dissuasion qu’il est essentiel de rencontrer.  

[21] Le Tribunal souligne que chaque dossier doit être évalué au mérite à la lumière de 
ses particularités et rappelle qu’il n’est jamais tenu aux suggestions communes qui lui 
sont présentées par les parties.  

[22] Le Tribunal doit également déterminer si les pénalités administratives et autres 
mesures demandées à l’encontre des intimés sont raisonnables afin d’assurer la 
protection du public4 et, à cet égard, il a considéré plusieurs critères5.  

[23] Par ailleurs, dans le but de s’assurer que les pénalités administratives 
susmentionnées satisfont aux critères de dissuasion spécifique et générale6, le Tribunal 
doit considérer les manquements reprochés aux intimés tout en prenant compte des 
facteurs aggravants et atténuants de la présente affaire. 

[24] Dans la présente affaire, les pénalités administratives proposées au Tribunal dans 
les ententes varient essentiellement en fonction du nombre de manquements à la loi 
reprochés par l’Autorité à chacun des intimés7. À cet égard, le Tribunal note que l’intimé 
Frank Bernier a eu une implication passablement plus importante dans la sollicitation 
illicite du public investisseur que l’intimé William Bolduc, et ce, en raison du fait qu’il était 
essentiellement responsable du volet marketing du projet relié à la présente affaire.  

[25] Comme facteurs atténuants, le Tribunal retient en particulier l’absence de 
manquements antérieurs à la Loi sur les valeurs mobilières des intimés de même que 
leur admission des faits et des manquements reprochés. Le Tribunal retient aussi la 
collaboration que les intimés ont offerte et les engagements qu’ils ont pris envers 
l’Autorité pour la suite des choses.  

                                            
4  Mizrahi c. Autorité des marchés financiers, 2009 QCCQ 10542. 
5  Autorité des marchés financiers c. Demers, 2006 QCBDRVM 17. 
6  Cartaway Resources Corp. (Re), [2004] 1 R.C.S. 672. 
7  L’Autorité reproche à l’intimé Frank Bernier cinq (5) manquements à l’article 11 de la Loi sur les valeurs 

mobilières et cinq (5) manquements à l’article 148 de cette loi. Quant à l’intimé William Bolduc, l’Autorité 
lui reproche un (1) manquement à l’article 11 et un (1) manquement à l’article 148. 
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[26] À cet égard, le Tribunal souligne que l’Autorité a fourni aux intimés une information 
utile et pertinente quant à l’existence du « bac à sable réglementaire » (« Regulatory 
Sandbox ») mis en place par les Autorités canadiennes en valeurs mobilières (« ACVM ») 
afin d’appuyer les entreprises spécialisées en technologie financière.  

[27] Le Tribunal note aussi que les intimés ont été dûment informés qu’ils peuvent 
communiquer avec le Groupe de Travail de l’Autorité sur les Fintech, notamment afin de 
bien encadrer au plan juridique tout projet futur qu’ils pourraient décider d’entreprendre 
dans ce domaine et ainsi protéger le public investisseur. 

[28] Le Tribunal rappelle que le respect des régimes d’inscription et d’information 
continue, qui ont été mis en place par le législateur dans la Loi sur les valeurs mobilières, 
est essentiel à la protection du public investisseur et au maintien de la confiance que 
celui-ci attache à l’intégrité des marchés financiers. 

[29] L’innovation financière ne saurait être stoppée, mais elle doit pleinement tenir 
compte du fait que la protection du public investisseur et la confiance que les épargnants 
doivent continuer d’avoir dans l’intégrité des marchés financiers – lesquels sont au cœur 
de l’économie de marché de notre société contemporaine – ne peuvent être sacrifiés.  

[30] À la lumière des représentations qui lui ont été faites par les parties, le Tribunal 
considère que les ententes intervenues entre l’Autorité et les intimés William Bolduc et 
Frank Bernier sont dans l’intérêt public.  

[31] Par conséquent, le Tribunal est prêt à imposer à l’encontre de ces intimés les 
pénalités administratives qui lui ont été suggérées, d’un commun accord, par les parties 
et à mettre en œuvre les autres mesures visant à assurer le respect de la Loi sur les 
valeurs mobilières qui lui ont également été conjointement suggérées par celles-ci. 
 
DISPOSITIF  

POUR CES MOTIFS, le Tribunal administratif des marchés financiers, en vertu des 
articles 93, 94 et 97 de la Loi sur l’encadrement du secteur financier8, ainsi que de l’article 
273.1 de la Loi sur les valeurs mobilières9 : 

 

 

 

William Bolduc  

 

                                            
8  Telle que contenue dans la Loi visant principalement à améliorer l’encadrement du secteur financier, 

la protection des dépôts d’argent et le régime de fonctionnement des institutions financières, L.Q. 2018, 
c. 23. 

9  Préc., note 3.  
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ENTÉRINE la transaction intervenue entre l’Autorité des marchés financiers et 
l’intimé William Bolduc, laquelle est annexée à la présente décision;  

PREND ACTE du désistement de l’intimé William Bolduc de sa contestation de la 
décision du Tribunal rendue le 13 avril 2018;  

PREND ACTE des engagements de l’intimé William Bolduc contenus à cette 
entente;   

IMPOSE à l’intimé William Bolduc une pénalité administrative de 2 000 $, payable 
dans un délai de 10 jours de la présente décision;  

AUTORISE l’Autorité des marchés financiers à percevoir le montant de cette 
pénalité; 

 

Frank Bernier 

 

ENTÉRINE la transaction intervenue entre l’Autorité des marchés financiers et 
l’intimé Frank Bernier;  

PREND ACTE du désistement de l’intimé Frank Bernier de sa contestation de la 
décision du Tribunal rendue le 13 avril 2018;  

PREND ACTE des engagements de l’intimé Frank Bernier contenus à cette 
entente;  

IMPOSE à l’intimé Frank Bernier une pénalité administrative de 10 000 $ payable 
dans un délai de six mois de la présente décision;  

AUTORISE l’Autorité des marchés financiers à percevoir le montant de cette 
pénalité.  

 
 
 
 
 

 Me Jean-Pierre Cristel 
Juge administratif 
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Me Jean-Benoît Hébert 
(Contentieux de l’Autorité des marchés financiers) 
Procureur de l’Autorité des marchés financiers, demanderesse 
 
Me  Keith Wilson 
(Fintech Legal) 
Procureur de l’intimé William Bolduc 
 
Me  Pierre Samson 
(Pierre Samson, avocat) 
Procureur de l’intimé Frank Bernier 
 
 
Date d’audience : 9 novembre 2018 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 36

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 37

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 38

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 39

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 40

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 41

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 42

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 43

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 44

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



3.
Distribution de produits et services 
financiers 

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

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 45

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

3.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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00 

3.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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00 

3.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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3.4 RETRAITS AUX REGISTRES DES REPRÉSENTANTS

Courtiers

Nom Prénom Nom de la firme Date
d’interruption

BRETON FRANÇOIS RBC DOMINION VALEURS MOBILIERES
INC.

2018-10-31

COSTANDI MARK BMO LIGNE D'ACTION INC. 2018-11-12

ELIZÉE RICHARD GESTION DE CAPITAL ASSANTE LTEE 2018-11-09

GAVRILOIU TEODORA VALEURS MOBILIERES DESJARDINS INC. 2018-11-01

GIRARDOT ELAINE VALEURS MOBILIERES DESJARDINS INC. 2018-11-08

LAVIGNE CHARLES
ETIENNE

PLACEMENTS MANUVIE INCORPORÉE 2018-11-13

MACDOUGALL BRIAN
THOMAS

SCOTIA CAPITAUX INC. 2018-11-01

OUZAID HERVÉ VALEURS MOBILIERES GROUPE
INVESTORS INC.

2018-11-02

RIVARD STÉPHANE SERVICES INVESTISSEURS CIBC INC. 2018-11-09

SAVIO BORIS GESTION MD LIMITÉE 2018-11-02

TESSIER JEAN-
FRANCOIS

VALEURS MOBILIERES BANQUE
LAURENTIENNE INC.

2018-11-12

Cabinets de services financiers

Sans mode d’exercice

Liste des représentants qui ne sont plus autorisés à agir dans une ou plusieurs disciplines

Vous trouverez ci-dessous la liste des représentants dont au moins l’une des disciplines mentionnées à
leur certificat de l’Autorité est sans mode d’exercice. Par conséquent, ces individus ne sont plus
autorisés à exercer leurs activités dans la ou les disciplines mentionnées dans cette liste et ce, depuis
la date qui y est indiquée.

Représentants ayant régularisé leur situation

Il se peut que certains représentants figurant sur cette liste aient régularisé leur situation depuis la date
de sans mode d’exercice de leur droit de pratique pour la ou les disciplines mentionnées. En effet,
certains pourraient avoir procédé à une demande de rattachement et avoir récupéré leur droit de
pratique dans l’une ou l’autre de ces disciplines. Dans de tels cas, il est possible de vérifier ces
renseignements auprès du agent du centre de renseignements au :

Québec : (418) 525-0337
Montréal : (514) 395-0337

Sans frais :1 877 525-0337.

Veuillez-vous référer à la légende suivante pour consulter la liste de représentants. Cette légende
indique les disciplines et catégories identifiées de 1a à 6a, et les mentions spéciales, de C et E.
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Disciplines et catégories de disciplines Mentions spéciales

1a Assurance de personnes C Courtage spécial

1b Assurance contre les accidents ou la
maladie

E Expertise en règlement de sinistre à l’égard des
polices souscrites par l’entremise du cabinet auquel
il rattaché

2a Assurance collective de personnes

2b Régime d’assurance collective

2c Régime de rentes collectives

3a Assurance de dommages (Agent)

3b Assurance de dommages des
particuliers (Agent)

3c Assurance de dommages des
entreprises (Agent)

4a Assurance de dommages (Courtier)

4b Assurance de dommages des
particuliers (Courtier)

4c Assurance de dommages des
entreprises (Courtier)

5a Expertise en règlement de sinistres

5b Expertise en règlement de sinistres en
assurance de dommages des
particuliers

5c Expertise en règlement de sinistres en
assurance de dommages des
entreprises

6a Planification financière

Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

121682 LÉVESQUE, DIANE 3a 2018-11-26

137006 DÉSILETS, RICHARD 1a 2018-11-26

138635 CÔTÉ, CHANTAL 1a 2018-11-26

139252 DION, MICHEL 1a 2018-11-26

139252 DION, MICHEL 2a 2018-11-26

143615 PIERRE, RICARDO 3a 2018-11-27

143710 RACICOT, ANIK 3a 2018-11-23

147247 BERNARD, NATHALIE 4b 2018-11-23

155748 AYOTTE, NATHALIE 1a 2018-11-26

156830 LARIVIÈRE, JEAN 4b 2018-11-23
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

179879 BORDAGE, CHRISTIAN 5a 2018-11-23

182810 BANON, ERIC 4c 2018-11-23

182833 LACERTE, RICHARD 6a 2018-11-27

182853 CORBER, KENNETH 1a 2018-11-22

187384 AMODEO, FILIPPO 4a 2018-11-22

187430
CHAMBERLAND-HARVEY, JEAN-
PHILIPPE 1a 2018-11-22

187430
CHAMBERLAND-HARVEY, JEAN-
PHILIPPE 6a 2018-11-22

188310 PAQUIN, BENOÎT 5b 2018-11-26

196372 ROBIN, FIORELLE 3c 2018-11-26

201123 PERRIER, CHANI 3a 2018-11-22

201214 HÉBERT, RAPHAËL 1a 2018-11-23

201214 HÉBERT, RAPHAËL 6a 2018-11-23

202192 AUGER, JEAN-SIMON 6a 2018-11-23

209321 YANG, ZHAOJIE 1a 2018-11-21

211158 ALARIE, JULIANE 3b 2018-11-22

212574 CARON, FELIX 1a 2018-11-27

214525 FULCAR DE OLEO, ADRIANA 1b 2018-11-23

215370 CHARRON, JESSICA 1a 2018-11-23

216959 MONAST, MARIE-LOUISE 3b 2018-11-25

217708 FORTIN, MYRIAM 6a 2018-11-27

219221 DIAKITE, OUSMANE 1a 2018-11-26

219684 ARCHAMBAULT, DANYEL 5a 2018-11-26

220148 MICHAUX, ALEXIS 1b 2018-11-21

221549 VÉZINA, ANTOINE 3b 2018-11-23

221667 PILON, CHARLES ALBERT 1a 2018-11-23

222314 GARZON RIVERA, LUISA FERNANDA 1a 2018-11-27

223034 AUGER-MANSELL, MARIE-EVE 5a 2018-11-23

223405 GERMAIN, NATHALIE 4b 2018-11-22

224139 HUOT, KEVIN 1b 2018-11-23

224553 CECI, CYRIL 1a 2018-11-26

224699 NABALMA, SEYDOU 1b 2018-11-23

225262 FOURNIER, MYRIAM 4b 2018-11-27

225668 MARTINS DE ARAUJO, SERGIMAR 5b 2018-11-26

225669 BOURGEOIS-JULIEN, RACHELLE 1a 2018-11-23
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3.5 MODIFICATION AUX REGISTRES DES INSCRITS

3.5.1 Les cessations de fonctions d’une personne physique autorisée, d’une personne désignée

responsable, d’un chef de la conformité ou d’un dirigeant responsable

Aucune information.

3.5.2 Les cessations d’activités

Cabinets de services financiers

Inscription Nom du cabinet ou du
représentant autonome

Disciplines Date de
cessation

501582 FRANCIS PERGASS Assurance de personnes 2018-11-21

509766 ANGELO ZAPPITELLI Assurance de dommages 2018-11-21

512702 CONSEILLER FINANCIER
ALAIN BEAULAC INC.

Assurance de personnes
Assurance collective de personnes

2018-11-26

515091 KENNETH CORBER Assurance de personnes 2018-11-22

515757 DANIEL VILLEROT Assurance collective de personnes 2018-11-23

516093 GESTION ALÉGRIA INC. Assurance collective de personnes 2018-11-23

601677 FELIX CARON Assurance de personnes 2018-11-27

602316 MARC THÉRIAULT
SOLUTIONS FINANCIÈRE
INC.

Assurance de personnes

Assurance collective de personnes

2018-11-27

603221 GESTION DIVERSICO INC. Assurance de personnes 2018-11-26

603333 MARTIN LABELLE Assurance de personnes 2018-11-22

3.5.3 Les ajouts concernant les personnes physiques autorisées, les personnes désignées

responsables, d’un chef de la conformité ou d’un dirigeant responsable

Courtiers

Nom de la firme Nom Prénom Date

3IQ CORP. Smith Bruce 2018-11-14

CONSEILLERS MONDIAUX NT Parise, Jr. Robert 2018-11-27

CONVERGENCE BLENDED
FINANCE, INC.

Bildner James 2018-11-26

DESJARDINS SÉCURITÉ
FINANCIÈRE INVESTISSEMENTS
INC.

Raymond Daniel 2018-11-23

GESTION D'ACTIFS BLACKROCK
CANADA LIMITÉE

Daly Michelle 2018-11-16
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Nom de la firme Nom Prénom Date

INVESTISSEMENT CONSEIL
MARQUEST

Wareham Jeffrey 2018-11-26

Conseillers

Nom de la firme Nom Prénom Date

3IQ CORP. Smith Bruce 2018-11-14

CONSEILLERS MONDIAUX NT Parise, Jr. Robert 2018-11-27

INVESTISSEMENT CONSEIL
MARQUEST

Wareham Jeffrey 2018-11-26

GESTION D'ACTIFS BLACKROCK
CANADA LIMITÉE

Daly Michelle 2018-11-16

GESTION FINANCIÈRE MD INC. Gowland Glen 2018-11-15

BROOKFIELD INVESTMENT
MANAGEMENT INC.

O'connor Liam 2018-11-16

Gestionnaires

Nom de la firme Nom Prénom Date

3IQ CORP. Smith Bruce 2018-11-14

GESTION D'ACTIFS BLACKROCK
CANADA LIMITÉE

Daly Michelle 2018-11-16

LYSANDER FUNDS LIMITED Reda Salvatore 2018-11-27

INVESTISSEMENT CONSEIL
MARQUEST

Wareham Jeffrey 2018-11-26

GESTION FINANCIÈRE MD INC. Gowland Glen 2018-11-15

CONSEILLERS MONDIAUX NT Parise, Jr. Robert 2018-11-27

3.5.4 Les nouvelles inscriptions

Cabinets de services financiers
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Inscription Nom du cabinet Nom du
dirigeant
responsable

Disciplines Date
d’émission

603466 9317-9687 QUÉBEC INC. Khalid Manaa Assurance de dommages 2018-11-22

603468 GAUDREAULT
SERVICES FINANCIERS

Léon Gaudreault Assurance de personnes 2018-11-23

603470 SERVICES FINANCIERS
NATHALIE DESBIENS
INC.

Nathalie
Desbiens

Assurance de personnes 2018-11-23

603473 SERVICES FINANCIERS
JEROME MERCIER INC.

Jérôme Mercier Assurance de personnes 2018-11-26
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00 

3.6 AVIS D'AUDIENCES 

  

Aucune information. 
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00 

3.7 DÉCISIONS ADMINISTRATIVES ET DISCIPLINAIRES 

  

Aucune information. 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 57

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

3.8 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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4.
Indemnisation 

4.1 Avis et communiqués 
4.2 Réglementation 
4.3 Autres consultations 
4.4 Fonds d'indemnisation des services financiers 
4.5 Fonds d'assurance-dépôts 
4.6 Autres décisions 
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4.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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4.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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4.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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4.4 FONDS D'INDEMNISATION DES SERVICES FINANCIERS 

  

Aucune information. 
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4.5 FONDS D'ASSURANCE-DÉPÔTS 

  

Aucune information. 
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4.6 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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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 
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5.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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5.2 RÉGLEMENTATION ET LIGNES DIRECTRICES 

 

5.2.1 Consultation 

Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité 
(Loi sur les assurances, RLRQ, c. A-32, art. 325.0.1 et 325.0.2) 
(Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, c. C-67.3, art. 565.1 et 566) 
(Loi sur sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, c. S-29.01, art. 314.1) 
 
L’Autorité des marchés financiers publie pour consultation le projet de modification de la Ligne directrice 
sur la gestion du risque de liquidité (la « Ligne directrice »), s’appliquant 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. La date prévue 
de prise d’effet de la Ligne directrice modifiée est le 31 mars 2019. 
 
Les personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées à les fournir au plus tard le 
21 décembre 2018. Il est à noter que les commentaires soumis seront rendus publics à défaut d’avis 
contraire à cet effet. 
 
Le projet de modification de la Ligne directrice est publié ci-après et est disponible sur le site Web de 
l'Autorité, à l’onglet « Réglementations et obligations » et « Consultations publiques ». 

 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à :  
 
Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Télécopieur : (514) 864-6381 
consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
Michèle Patricia Akiobe Songolo 
Direction de l’encadrement prudentiel des 
institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4696 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
michelepatricia.akiobesongolo@lautorite.qc.ca 
 
Guillaume Cyr 
Direction de l’encadrement prudentiel des 
institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4682 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
guillaume.cyr@lautorite.qc.ca 
 
Le 29 novembre 2018 
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Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation 
(Loi sur les assurances, RLRQ, c. A-32, art. 325.0.1 et 325.0.2) 
(Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, c. C-67.3, art. 565.1 et 566) 
(Loi sur sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, c. S-29.01, art. 314.1) 
 
L’Autorité des marchés financiers publie pour consultation le projet de modification de la Ligne directrice 
sur la gestion des risques liés à la titrisation (la « Ligne directrice »), s’appliquant 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. 
La date prévue de prise d’effet de la Ligne directrice modifiée est le 31 mars 2019. 
 
Les personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées à les fournir au plus tard le 
21 décembre 2018. Il est à noter que les commentaires soumis seront rendus publics à défaut d’avis 
contraire à cet effet. 
 
Le projet de modification de la Ligne directrice est publié ci-après et est disponible sur le site Web de 
l'Autorité, à l’onglet « Réglementations et obligations » et « Consultations publiques ». 

 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à :  
 
Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Télécopieur : (514) 864-6381 
consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
Michèle Patricia Akiobe Songolo 
Direction de l’encadrement prudentiel des 
institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4696 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
michelepatricia.akiobesongolo@lautorite.qc.ca 
 

Guillaume Cyr  
Direction de l’encadrement prudentiel des 
institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4682 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
Guillaume.cyr@lautorite.qc.ca 
 

 
 
Le 29 novembre 2018 
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Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 
(Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, c. C-67.3, art. 565.1) 
(Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, c. S-29.01, art. 314.1) 
 
L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation le projet de modification de la 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital (la « Ligne directrice »), s’appliquant aux 
caisses non membres d’une fédération, aux sociétés de fiducie et sociétés d’épargne. La date prévue de 
prise d’effet des modifications est le 31 mars 2019. 
 
Ainsi, les modifications portent essentiellement sur les aspects suivants : 
 

• modification de concordances dans l’ensemble de la Ligne directrice; 

• ajout de dispositions sur le coussin contracyclique; 

• introduction des dispositions relatives à la capacité totale d’absorption des pertes (TLAC); 

• révision du cadre de titrisation. 
 
Les personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées à les fournir au plus tard le 
14 décembre 2018. Il est à noter que les commentaires soumis seront rendus publics à défaut d’avis 
contraire à cet effet. 
 
La Ligne directrice est également accessible sur le site Web de l'Autorité aux sections « Assureurs » et 
« Institutions de dépôt ». 
 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à :  
 
Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 
C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Télécopieur : (514) 864-6381 
consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
Cyrille Bonou 
Direction de l’encadrement du capital des 
institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4645 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
cyrille.bonou@lautorite.qc.ca 
 

Sylvain Roy 
Direction de l’encadrement du capital des 
institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4517 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
sylvain.roy@lautorite.qc.ca 
 

 
 
Le 29 novembre 2018 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 70

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 

LIGNE DIRECTRICE SUR LA 
GESTION DU RISQUE DE 
LIQUIDITÉ 

Publication initiale : Avril 2009 
Mise à jour : Mars 2019 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 71

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
 

 
TABLE DES MATIÈRES 

 

Préambule .................................................................................................................... 3 

Champ d’application ................................................................................................... 4 

Prise d’effet et processus de mise à jour .................................................................. 5 

Introduction ................................................................................................................. 6 

1. Risque de liquidité ............................................................................................... 7 

2. Gestion saine et prudente du risque de liquidité ............................................... 8 

2.1 Gouvernance et gestion du risque de liquidité ............................................... 8 
2.2 Stratégies, politiques et procédures .............................................................. 8 

3. Évaluation de l’adéquation du niveau de liquidités ......................................... 10 

3.1 Identification des sources du risque de liquidité ........................................... 10 
3.2 Gestion de risques intrajournaliers et gestion des sûretés ........................... 11 
3.3 Mesure du risque de liquidité ....................................................................... 12 
3.4 Détention d’actifs liquides ............................................................................ 13 
3.5 Impact du niveau de capitalisation des institutions financières dans la 

gestion du risque de liquidité ....................................................................... 15 
3.6 Gestion du risque de liquidité par la gestion actif-passif .............................. 15 
3.7 Gestion intragroupe ..................................................................................... 16 
3.8 Analyses par scénarios et simulations de crise ........................................... 17 
3.9 Communication financière en matière de liquidité........................................ 19 

4. Atténuation du risque de liquidité ..................................................................... 21 

4.1 Diversification des sources de financement ................................................. 21 
4.2 Accès au marché......................................................................................... 22 
4.3 Gestion du risque de liquidité en devises étrangères ................................... 22 

5. Gestion de crise ................................................................................................. 24 

5.1 Plan de contingence .................................................................................... 24 

Surveillance des pratiques de gestion saine et prudente ...................................... 26 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 72

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité  3 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

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’exécution, l’interprétation 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 et de leur profil de risque. À cet égard, la ligne 
directrice illustre des façons de se conformer aux principes énoncés. 
 

 
L’Autorité considère la gouvernance, la gestion intégrée des risques et la conformité (GRC) 
comme les assises sur lesquelles doit reposer la gestion saine et prudente 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 de gestion saine et prudente en matière de gestion du risque de liquidité. 
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Champ d’application 
 
La Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité s’applique 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. 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 mutuelles2 d’assurance 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 précisés 
à la présente ligne directrice. 
 
Les expressions génériques « institution financière » ou « institution » sont utilisées pour 
faire référence à toutes les entités financières 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 gestion du risque de liquidité 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 approprié les principes 
de la présente 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 mises 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 et en fonction des constats de surveillance, la Ligne directrice 
sur la gestion du risque de liquidité est révisée en date du 31 mars 2019.  
 
Afin de permettre aux institutions financières de s’approprier les changements apportés, 
celles-ci disposent d’une période transitoire d’un an. Par conséquent, l’Autorité s’attend à 
ce que l’institution financière ait effectué les changements nécessaires d’ici le 
31 mars 2020.  
 
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.  
 
 Les développements en matière de gestion du risque de liquidité et les constats effectués 
dans le cadre des travaux de surveillance de l’Autorité pourraient mener ultérieurement à 
d'autres modifications de la présente ligne directrice. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 75

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité  6 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

Introduction 
 
La liquidité est un facteur essentiel à la viabilité de toute institution financière; une 
mauvaise gestion du risque de liquidité pourrait se traduire par des coûts excessifs de 
financement et une difficulté à liquider les actifs à leur juste valeur. Ce risque peut être 
accentué si la réputation de l’institution est atteinte. Une institution financière illiquide 
pourrait, par exemple, entraîner un mouvement de retraits massifs des dépôts, ce qui 
menacerait également sa solvabilité. 
 
De même, le niveau de capitalisation d’une institution financière peut affecter sa capacité 
à obtenir des liquidités en période de crise, d’où l’importance pour l’ensemble des 
institutions financières de bien évaluer l’adéquation de leurs fonds propres en fonction de 
la liquidité des marchés sur lesquels elles opèrent.  
 
La présente ligne directrice a pour objectif d’énoncer les attentes de l’Autorité en matière 
de gestion du risque de liquidité par les institutions financières. Les diverses lois 
sectorielles administrées par l’Autorité habilitent3 cette dernière à donner des lignes 
directrices aux institutions financières pouvant porter sur toute pratique de gestion saine 
et prudente. En plus de s’inspirer majoritairement des principes fondamentaux énoncés 
par le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire4 (le « Comité de Bâle »), la ligne directrice 
mise à jour prend également en compte les principes de L'Association internationale des 
contrôleurs d'assurance (IAIS).  
 
Par ailleurs, l’actualisation de la ligne directrice innove également en mettant en place un 
processus d’évaluation de l’adéquation du niveau de liquidités afin d’améliorer la discipline 
de marché et de renforcer l’encadrement du risque d’insolvabilité des institutions 
financières.  
 
Ainsi, les principaux thèmes abordés dans cette ligne directrice sont :  
 

• la gestion saine et prudente du risque de liquidité; 

• l’évaluation interne de l’adéquation du niveau de liquidités; 

• l’atténuation du risque de liquidité; 

• la gestion de crise. 
 

                                                
3  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, articles 565.1 et 566; 

 Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, c. S-29.01, article 314.1. 
4  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Principles for Sound 

Liquidity Risk Management and Supervision, September 2008. 
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1. Risque de liquidité 
 
La liquidité s’entend de la capacité d’une institution financière de s’acquitter de ses 
besoins de liquidité actuels et anticipés à leur échéance sans perturber les opérations 
courantes et sans enregistrer de pertes considérables.  
 
Ainsi, le risque de liquidité découle des difficultés ou de l’incapacité d’une institution 
financière à honorer ses engagements en termes de liquidité en temps opportun et à des 
coûts raisonnables. Le risque de liquidité peut s’étendre également à l’incapacité de 
l’institution financière à exploiter les opportunités d’affaires et à soutenir la croissance 
prévue dans le cadre de sa planification stratégique (risque stratégique) compte tenu d’un 
manque de liquidité ou de difficultés de financement à des coûts raisonnables. 
 
Le risque de liquidité peut prendre deux formes : le risque de liquidité de financement et 
le risque de liquidité du marché. Alors que le premier renvoie à l’incapacité de l’institution 
financière de s’acquitter de ses engagements présents et futurs, prévus et imprévus sans 
nuire à ses opérations journalières ou à sa situation financière, le second fait référence 
au risque qu’une institution financière ne puisse pas revendre des actifs négociables au 
prix du marché courant en raison des perturbations sur le marché de liquidité. 
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2. Gestion saine et prudente du risque de liquidité 
 
La présente ligne directrice privilégie une approche basée sur des principes et n’impose 
pas d’exigences quantitatives en termes de ratios ou de seuils pour la gestion du risque 
de liquidité. Dans le cadre de cette approche, l’Autorité s’attend à ce que les institutions 
financières définissent des limites quantifiables et mettent en place des stratégies de 
gouvernance cohérentes permettant l’atténuation du risque de liquidité.  
 
2.1 Gouvernance et gestion du risque de liquidité 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que la haute direction de l’institution financière établisse un cadre de 
gestion du risque de liquidité qui va permettre de préserver sa viabilité tout en répondant aux 
attentes relatives à la liquidité et les objectifs internes, en temps normal et en temps de crise.  
 

 
En établissant son cadre de gestion du risque de liquidité, l’institution financière devrait 
déterminer le niveau de tolérance au risque de liquidité en tenant compte de sa stratégie 
commerciale, de sa situation financière et de sa capacité de financement5. 
 
Une fois le niveau de tolérance au risque fixé, la haute direction de l’institution financière 
devrait mettre au point des stratégies et des politiques de gestion de risque de liquidité 
qui correspondent au niveau de tolérance fixé. Ces stratégies et politiques, qui doivent 
être approuvées par le conseil d’administration, visent à s’assurer que l’institution 
financière dispose d’une liquidité suffisante.  
 
Par ailleurs, un comité responsable de la gestion actif-passif devrait veiller à ce que la 
définition des actifs liquides utilisée soit compatible avec l'appétit pour le risque établi par 
la haute direction et approuvé par le conseil d’administration. 
 
La haute direction devrait, en plus de veiller à ce que l’institution financière s’autoévalue, 
mettre en place des contrôles internes réguliers des dispositifs de gestion du risque de 
liquidité. 
 
La haute direction de l’institution financière devrait élaborer des règles internes précisant 
clairement les modalités de gestion du risque de liquidité et les diffuser à tous les échelons 
pertinents de l’institution. Ces règles devraient prévoir des étapes progressives pour le 
suivi de la liquidité et la marche à suivre en cas de situations complexes susceptibles 
d’entraîner des impacts financiers importants. 
 
2.2 Stratégies, politiques et procédures 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière dispose d’une stratégie efficace de gestion du 
risque de liquidité et mette en place une politique et des procédures qui traduisent cette stratégie 
sur le plan opérationnel.  
 

 

                                                
5  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, mai 2015. 
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L’institution financière devrait établir une stratégie de gestion du risque de liquidité afin 
d’assurer une gestion adéquate des liquidités au jour le jour et d’autre part, de protéger le 
capital de l’institution financière, de maintenir la confiance des marchés, de saisir les 
opportunités d’affaires et de soutenir la croissance prévue.  
 
De plus, l’institution financière devrait prendre les mesures nécessaires pour s’assurer 
que ces objectifs demeurent minimalement atteints en période de crise, et ce, sans avoir 
à recourir à la liquidation à perte de ses actifs ou au financement à des coûts élevés ou à 
des conditions désavantageuses. 
 
La stratégie de gestion du risque de liquidité devrait comporter tant des aspects qualitatifs 
que quantitatifs. Ainsi, cette stratégie devrait traiter d’éléments tels que : 
 

• les responsabilités liées à la gestion du risque de liquidité en période normale et en 
période de crise; 

• les sources de risque de liquidité émanant de la structure du bilan, du 
fonctionnement interne, du profil de risque et des conditions du marché; 

• les impacts du risque de liquidité, entre autres, sur le besoin de financement net, la 
solvabilité et la réputation; 

• la gestion des risques de liquidité intrajournaliers et des sûretés6; 

• les risques de liquidité liés aux opérations de titrisation7 et à l’utilisation des 
instruments financiers complexes; 

• les stratégies de financement assurant une diversification effective des sources et 
formes de financement à une échelle multidimensionnelle telles que des produits, 
des durées, des entités juridiques et des activités, et qui évaluent la fongibilité des 
devises; 

• la gestion intragroupe des liquidités; 

• la gestion du risque de liquidité en devises étrangères; 

• l’analyse par scénario et simulations de crise8; 

• le plan de contingence en cas de crise. 

 

                                                
6  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Principles for Sound 

Liquidity Risk Management and Supervision, September 2008. 
7  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation, mars 

2019. 
8  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur les simulations de crise, juin 2012. 
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3. Évaluation de l’adéquation du niveau de liquidités 
 
Les institutions financières devraient procéder à une évaluation critique du niveau de leurs 
liquidités et de leurs besoins futurs en la matière en fonction de leur profil de risque et de 
leurs plans d’activités. La mise en place d’un processus interne d’évaluation de 
l’adéquation de la liquidité devrait donc leur permettre de maintenir de façon permanente 
leurs liquidités à des niveaux suffisants. 
 
3.1 Identification des sources du risque de liquidité  
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière identifie les différentes sources du risque de 
liquidité auxquelles elle est exposée. 
 

 
L’institution financière ne devrait négliger aucune source potentielle de risque de liquidité, 
que ce soit au niveau de sa structure du bilan, de ses activités hors bilan, de son 
exposition aux autres risques ou des conditions de marché. 
 
En ce qui a trait à la structure du bilan, l’institution financière pourrait éprouver des 
difficultés à honorer ses engagements si les liquidités s’avéraient insuffisantes, non 
disponibles à l’échéance prévue, ou encore, disponibles, mais à des coûts 
désavantageux. En ce sens, la gestion du risque de liquidité nécessite une bonne 
compréhension des caractéristiques en termes de coûts, de disponibilité et de maturité 
des instruments ainsi que des risques que représentent ses différentes sources de 
liquidité, et ce, en période normale comme en période de crise. L’institution financière 
devrait également évaluer l’impact de ses activités hors bilan sur son risque de liquidité et 
prendre en compte l'éventualité que les risques transférés lui reviennent. 
 
En ce qui concerne la corrélation avec les autres risques, le risque de liquidité peut être 
une conséquence de l’exposition de l’institution financière à une combinaison de risques 
(risque de crédit, risque de marché, risque de taux d’intérêt, risque opérationnel, risque 
de réputation, risque stratégique, etc.). L’Autorité s’attend à ce que la stratégie globale de 
gestion de risque de l’institution financière considère le risque de liquidité et sa corrélation 
avec les autres risques9. 
 
L’institution financière devrait identifier, pour ses filiales ou autres entités liées, les 
principaux risques sous-jacents auxquels elle pourrait être exposée et en tenir compte 
dans l’évaluation de l’adéquation du niveau de liquidité.  
 
Au chapitre des conditions de marché, la gestion du risque de liquidité dépend des 
conditions macroéconomiques (les quantités d’actifs monétaires disponibles sur les 
marchés) ou d’autres conditions susceptibles d’influencer la capacité des marchés à 
absorber des ventes d’actifs rapidement et sans baisse significative des prix. Alors que 
les conditions macroéconomiques résultent de phénomènes économiques à moyen 
terme, la liquidité de marché est tributaire de la confiance des investisseurs dans la qualité 
des actifs échangés et dans la solvabilité des emprunteurs. Par conséquent, la liquidité 

                                                
9  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, mai 2015. 
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des marchés peut se tarir soudainement. À cet effet, l’Autorité s’attend à ce que l’institution 
financière assure un suivi régulier des conditions de marché et de leurs impacts sur son 
risque de liquidité. 
 
En somme, l’institution financière devrait identifier clairement les sources du risque de 
liquidité qui lui sont propres, leurs impacts sur son profil de risque et sur sa position de 
liquidité. 
 
3.2 Gestion de risques intrajournaliers et gestion des sûretés 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière, considérant son exposition au risque, gère 
activement ses positions de liquidité intrajournalières afin de remplir ses obligations de paiement 
et de règlement en temps opportun, en périodes normales et en périodes de crise.  

 

 
Pour gérer et suivre efficacement ses besoins de financement nets, l’institution financière 
devrait, lorsqu’elle est exposée au risque de liquidité, être capable de calculer les positions 
de liquidité sur une base intrajournalière, au jour le jour pour les horizons à court terme et 
sur une série de périodes plus longues ensuite. Le système d’information de gestion 
devrait être utilisé dans le cadre de la gestion au quotidien du risque de liquidité afin de 
vérifier la conformité avec les politiques, procédures et limites établies de l’institution 
financière.  
 
 

De plus, les institutions exposées au risque de liquidité devraient concevoir des scénarios 
de stress10 qui révèlent quotidiennement des évènements susceptibles de perturber le 
fonctionnement des systèmes de règlement de paiement et avoir des plans d'urgence 
pour les gérer. À cet effet, les institutions financières devraient pouvoir contrôler la sortie 
des fonds et surveiller l’utilisation du crédit intrajournalier. Elles devront également 
surveiller leur capacité à accéder à des niveaux suffisants de fonds intrajournaliers.  
 
En outre, l’institution financière devrait surveiller l’évolution des marchés et les 
changements affectant sa notation ou sa situation financière afin de prendre des mesures 
anticipées comme, par exemple, l’exigence de sûretés supplémentaires.  
 
En ce qui concerne la gestion des sûretés, l’institution financière devrait diversifier ses 
sources de sûretés. Elle devrait également gérer activement les sûretés dont elle dispose 
(en établissant une distinction entre les actifs de premier rang et les autres) et effectuer 
un suivi de l’agent qui détient de jure les sûretés ainsi que de leur lieu de détention et 
vérifier de quelle façon ces sûretés peuvent être mobilisées rapidement. 
 
 

                                                
10  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités, 

ch. 4, janvier 2016. 
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3.3 Mesure du risque de liquidité 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière mette en place des mesures du risque de 
liquidité fondées sur une méthodologie cohérente et robuste compte tenu de son profil de risque, 
de sa taille, de sa nature et de la complexité de ses activités. 
 

 
La mesure du risque de liquidité implique l’estimation à la fois des besoins de liquidité de 
l’institution financière et de sa capacité à respecter ses engagements au fur et à mesure 
qu’ils viennent à échéance. Plusieurs techniques de mesure du risque de liquidité peuvent 
être utilisées, allant des simples calculs de ratios aux techniques de modélisation 
sophistiquées11. À cet effet, l’Autorité s’attend à ce que l’institution financière adopte des 
mesures qui reflètent son profil de risque.  
 
L’institution financière devrait disposer d’un modèle de prévision des besoins de liquidité 
qui tient compte des tendances (court, moyen et long terme) et des cycles 
(hebdomadaires, mensuels et annuels) affectant la liquidité, qu’ils soient relatifs à ses 
propres activités ou aux conditions de marché.  
 
Afin d’estimer sur une base prévisionnelle l’exposition au risque de liquidité, l’institution 
financière devrait utiliser des mesures qui permettent de projeter les flux de trésorerie et 
les positions futures de liquidité sur une série déterminée d’échéances. Ces estimations 
devraient porter sur des périodes à court terme (p. ex., cinq jours, un mois). Toutefois, 
puisque les écarts sont perceptibles à plus long terme, ces estimations devraient 
également porter sur de longues durées. Les estimations effectuées devraient permettre 
de relever les vulnérabilités de l’institution financière au risque de liquidité dans les 
conditions normales comme en période de crise.  
 
Par ailleurs, l’institution financière devrait vérifier que ses sources de financement à 
moyen et long terme (la titrisation, l’émission de titres de moyen à long terme, la dette 
obligataire, etc.) continueront d’être à sa disposition dans des scénarios défavorables. 
Une institution confrontée à des conditions de liquidité défavorables n’aura souvent pas 
un accès continu aux différentes sources de financement, ce dont elle devrait tenir compte 
dans la gestion prospective de sa liquidité. 
 
L’Autorité s’attend également à ce que l’institution financière s’assure que les hypothèses 
utilisées pour l’estimation du risque de liquidité soient raisonnables, appropriées, 
documentées et révisées périodiquement afin de s’assurer de leur validité. Pour ce faire, 
l'institution financière devrait déployer des processus et des mécanismes de contrôle 
adéquats pour garantir la qualité des données afin d’assurer une prise de décision 
judicieuse. 
 
Les hypothèses portant sur la liquidité de certaines positions ont une importance 
particulière. Par conséquent, les principales hypothèses d’une institution financière 
devraient faire l’objet d’une analyse pour s’assurer qu’elles sont toujours valides compte 

                                                
11  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités, 

janvier 2016, p. 7-8. 
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tenu des conditions de marché actuelles ou probables, y compris les retraits significatifs 
non anticipés ou l’évolution de l’environnement de marché externe.  
 
L’Autorité reconnaît que les hypothèses peuvent varier d’une institution financière à une 
autre. Néanmoins, l’institution financière devrait être en mesure de justifier les hypothèses 
retenues aux fins de l’estimation de son risque de liquidité. 
 
3.4 Détention d’actifs liquides 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière détienne un montant approprié d’actifs liquides 
lui permettant de répondre adéquatement à ses besoins en période normale comme en période 
de crise. L’institution financière devrait également définir des actifs liquides de haute qualité, 
diversifiés et des sources de financement stables. 
 

 
L’institution financière devrait procéder annuellement à une évaluation interne du cadre 
de gestion des risques de liquidité. Cette évaluation devrait être documentée et 
comprendre les informations suivantes : 
  

• l’identification des principaux risques de liquidité et de financement auxquels 
l’institution est exposée; 

• la description du procédé d’identification, de surveillance et de mesures; 

• la description des techniques et des ressources utilisées pour gérer et atténuer ces 
risques. 

 
Le cadre de gestion des risques de liquidité devrait permettre de suivre les positions face 
aux limites internes établies, d’identifier et de gérer les facteurs de risques pouvant 
entraîner le dépassement de ces limites compte tenu de la liquidité actuellement 
disponible et de la liquidité future. 
 
Par ailleurs, l’Autorité s’attend également à ce que l’institution financière établisse des 
coussins de liquidité internes diversifiés et de qualité élevée et des sources de 
financement stables qui constitueront sa réserve d’actifs liquides.  
 
En effet, les institutions financières doivent définir quels actifs et quels futurs flux entrants 
peuvent être considérés comme de la liquidité disponible pour évaluer l’adéquation de 
leur niveau de liquidité. Ainsi, elles doivent faire la distinction entre les actifs qui resteront 
très probablement liquides en période de tension et les actifs qui peuvent être utilisés 
uniquement pour obtenir de la liquidité auprès des fournisseurs de liquidités désignés12. 
Des limites internes devraient être fixées pour ces deux composantes, et il importe 
d’établir un lien clair entre la taille ciblée des actifs liquides de haute qualité et les risques 
de liquidité pouvant se concrétiser sur un horizon cohérent avec le modèle d’affaires.  
 
Ainsi, au besoin, l’institution financière pourrait recourir à ces réserves d’actifs liquides de 
haute qualité et de premier rang pour faire face aux diverses situations de tensions sur la 
liquidité, en particulier tout incident de nature à tarir ou amoindrir ses sources de 

                                                
12  Exemples : Banque du Canada ou fonds d’assurance-dépôts. 
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financement non sécurisées ou sécurisées et normalement disponibles. La mobilisation 
de ces actifs ne devrait être restreinte par aucun obstacle de nature juridique, 
réglementaire ou opérationnelle. De plus, la réserve d’actifs liquides devrait être conçue 
de manière à respecter en tout temps les exigences de simulations de crise. 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière établisse des limites quant au niveau 
adéquat d’actifs liquides à détenir en tout temps en regard de son profil de risque de 
liquidité. 
 
L’institution financière devrait identifier les types, les qualités et les quantités d’actifs 
liquides à détenir pour répondre adéquatement à ses besoins de liquidité.  
 
À cet effet, l’institution financière devrait fonder son analyse sur la base de critères tels 
que : 
 

• la capacité d’absorption par le marché, le temps nécessaire à la liquidation et le prix 
de vente; 

• le pourcentage détenu; 

• la notation attribuée à l’actif par une agence de notation; 

• la devise de l’actif; 

• la date d’échéance, en considération de la possibilité d’un rachat ou d’une vente 
anticipée; 

• la possibilité d’utiliser l’actif comme contrepartie pour l’emprunt de fonds ou pour 
des opérations de mise en pension; 

• la concentration par type d’actif, par contrepartie, par localisation géographique et 
par secteur économique. 

 
L’institution financière devrait s’assurer que son processus de gestion du risque de 
liquidité comporte une évaluation des coûts, des avantages et des risques dans tous les 
secteurs d’activités importants, y compris les activités dans le cadre desquelles sont 
créées des expositions potentielles qui peuvent ne pas avoir d’impact direct sur le bilan.  
 
Cette imputation des coûts devrait intégrer des facteurs liés aux périodes anticipées de 
détention d’actifs et de passifs, les caractéristiques en termes de risque de liquidité du 
marché et tout autre facteur pertinent, y compris les avantages d’un accès à des sources 
de financement relativement stables, comme certains types de dépôts de particuliers.  
 
La quantification et l’imputation de ces risques devraient être explicites, transparentes et 
prendre en compte les répercussions possibles sur la liquidité dans des conditions de 
tension. 
 
Le cadre analytique devrait être réexaminé en tenant compte de l’évolution des activités 
et des conditions sur les marchés financiers et devrait donc continuer à faire concorder 
les incitations avec les expositions. En outre, il faudrait tenir dûment compte des coûts, 
avantages et risques liés à la liquidité dans le processus d’approbation des nouveaux 
produits. 
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Enfin, les institutions financières devraient définir quelles sources de financement peuvent 
être considérées comme stables aux fins de l’évaluation de l’adéquation de la pérennité 
de leur financement. Elles devraient également évaluer la stabilité de leur profil de 
financement sur la base de la diversité (ou de la concentration) des fournisseurs de 
liquidité, des marchés et des produits de financement et évaluer leur accès au marché en 
termes de volume et de tarification, compte tenu des charges sur les actifs et de leur 
évolution attendue au moment de l’exécution du plan de financement.  
 
3.5 Impact du niveau de capitalisation des institutions financières dans la 

gestion du risque de liquidité 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière considère l’importance de l’adéquation de sa 
capitalisation dans la gestion de son risque de liquidité et, conséquemment, l’impact potentiel 
d’une crise de liquidité sur sa solvabilité. 
 

 
Bien qu’une capitalisation adéquate contribue à une meilleure notation de l’institution 
financière et améliore ainsi les coûts et la disponibilité des financements, le capital ne 
représente pas un coussin approprié en cas de crise de liquidité. A fortiori, les actifs d’une 
institution financière adéquatement capitalisée pourraient ne pas être suffisamment 
liquides en situation de crise. À l’opposé, une institution financière peut détenir 
suffisamment de liquidités sans disposer d’une capitalisation adéquate. De même, le 
niveau de capitalisation d’une institution financière peut affecter sa capacité à obtenir des 
liquidités en période de crise. Une institution financière dont la solvabilité est menacée 
pourrait se faire imposer des primes de risque coûteuses, voire même, se voir restreindre 
ou refuser le financement. 
 
Par conséquent, le lien entre le risque de liquidité et l’adéquation de la capitalisation 
devrait être convenablement considéré par la stratégie de gestion du risque de liquidité, 
les analyses par scénarios, les simulations de crise et le plan de contingence. 

 
3.6 Gestion du risque de liquidité par la gestion actif-passif13 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière structure ses actifs de façon à disposer de 
suffisamment de fonds et détenir divers titres négociables afin de remplir ses obligations à leur 
échéance.  
 

 

                                                
13  INTERNATIONAL ASSOCIATION OF INSURANCE SUPERVISORS. ICP 16 Enterprise Risk Management for 

Solvency Purposes, October 2011.  

 INTERNATIONAL ASSOCIATION OF INSURANCE SUPERVISORS. Standard on Asset-Liability Management, 
Standard N° 13, October 2006.  

 BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Principles for Sound 
Liquidity Risk Management and Supervision, September 2008. 

 GILBERT, CHARLES. IAA Risk Book - Asset Liability Management. Techniques and Practices for Insurance 
Companies, International Actuarial Association, Chapter 13, 2016. 
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Le profil de liquidité d'une institution financière dépend à la fois de ses actifs et de ses 
passifs et varie en fonction des conditions du marché. La gestion actif-passif (ALM) 
consiste à apparier les flux de trésorerie liés aux actifs et aux passifs en période normale, 
en période de tension et/ou de catastrophe.  
 
Les institutions financières devraient donc établir une stratégie de gestion ALM qui 
spécifie clairement la nature, le rôle et l'étendue des activités ALM et leur relation avec le 
développement des produits, les fonctions de tarification et la gestion des 
investissements. Cette stratégie ALM devrait considérer l'interdépendance entre tous les 
actifs et passifs de l'institution en reconnaissant que les corrélations peuvent ne pas être 
linéaires.  
 
L’Autorité reconnaît qu’il n'y a pas de formules universelles applicables à toutes les 
institutions financières. Par conséquent, l’institution financière devrait choisir des outils de 
mesure appropriés, tels que les ratios de liquidité et la modélisation des flux de trésorerie, 
afin de déterminer son exposition au risque de liquidité. 
 
Ainsi, afin de mettre en œuvre la gestion ALM, l’institution financière devrait être en 
mesure d’identifier les risques de liquidité potentiels associés au remboursement anticipé 
des prêts ou à la résiliation anticipée des contrats d'assurance. 
  
Les pertes dues au risque de liquidité peuvent également survenir lorsqu'une institution 
financière doit emprunter de façon inattendue ou vendre des actifs à un prix plus bas que 
leur valeur sur le marché. Dans cette perspective, les institutions financières devraient 
s’assurer en permanence que leurs actifs et passifs s’adaptent aux conditions du marché.  
 
L’institution financière devrait également structurer ses actifs pour respecter ses flux de 
trésorerie prévus à court terme. Elle devrait établir un plan pour faire face à des sorties de 
fonds inattendues, soit en détenant des actifs liquides supplémentaires ou en ayant une 
facilité de crédit d'urgence.  
 
L’institution financière devrait enfin s’assurer que la durée de vie moyenne d'un bloc de 
passifs soit maintenue dans une fourchette précise de la durée de vie moyenne des actifs 
appariés et que l'incidence d'une variation des taux d'intérêt se situe dans les limites de 
tolérance. 
 
3.7 Gestion intragroupe 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière prenne en considération les ententes de 
liquidité en vigueur au sein de son groupe et qui seraient susceptibles d’avoir un impact sur la 
gestion de son risque de liquidité.  
 

 
Les ententes de liquidité intragroupe peuvent influencer considérablement le profil de 
risque, la rentabilité, la capitalisation et la réputation d’une institution financière. D’une 
part, l’institution financière peut être appelée à fournir des liquidités aux autres membres 
de son groupe et d’autre part, les fonds fournis à l’institution financière par les autres 
membres du groupe peuvent être retirés ou annulés, particulièrement en période de crise. 
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La stratégie de gestion du risque de liquidité de l’institution financière devrait prendre en 
considération les interdépendances entre les différents membres du groupe en termes de 
liquidités et les impacts de ces liens sur le risque de liquidité de l’institution financière.  
 
Pour chaque entité juridique distincte et pour l’ensemble des entités du groupe, l’institution 
financière devrait surveiller et contrôler activement ses expositions au risque de liquidité 
et ses besoins de financement, en tenant dûment compte des éléments de nature 
juridique, réglementaire et opérationnelle pouvant faire obstacle aux transferts de liquidité. 
 
Même si les sources de financement entre entités d’un même groupe peuvent contribuer 
à atténuer les problèmes de liquidité d’une entité, l’institution financière devrait tout de 
même envisager de fixer des limites internes au risque de liquidité intragroupe pour 
atténuer le risque de contagion en cas de tension. Elle peut aussi fixer des limites au 
niveau des filiales et des succursales pour limiter la dépendance d’entités connexes à 
l’égard de financements provenant d’une autre partie de l’institution. Des limites internes 
peuvent aussi être fixées pour chaque monnaie utilisée par l’institution. Elles devraient 
être plus strictes lorsque la facilité de conversion entre les monnaies est incertaine, 
notamment en cas de tension. 
 
De plus, les hypothèses concernant la transférabilité des fonds et des sûretés devraient 
être transparentes dans les plans de gestion du risque de liquidité retenus dans le cadre 
de la surveillance prudentielle. Elles devraient tenir dûment compte des contraintes 
réglementaires, juridiques, comptables, de crédit, fiscales et internes qui entravent les 
mouvements des liquidités et des sûretés et prévoir les dispositifs opérationnels à mettre 
en place pour procéder aux transferts entre entités et le temps nécessaire à 
l’accomplissement de tels transferts.  
 
Dans le cas où l’institution financière fait partie d’un groupe, l’Autorité considère que celle-
ci demeure responsable de sa propre gestion du risque de liquidité même si cette gestion 
s’effectue au niveau du groupe. 

 
3.8 Analyses par scénarios et simulations de crise 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière analyse son risque de liquidité en fonction de 
différents scénarios de tension affectant spécifiquement ou plus généralement l’ensemble du 
marché, afin de s’assurer que ses expositions courantes au risque de liquidité restent conformes 
au niveau de tolérance qu’elle s’est fixée. L’institution financière devrait également procéder à 
des simulations de crise pour adapter ses stratégies de gestion du risque de liquidité, ses 
politiques et ses positions et pour mettre au point des plans d’urgence efficaces. 

 

 
Dans le cadre de la gestion du risque de liquidité, les analyses par scénarios et les 
simulations de crise devraient porter sur les dispositions contenues dans la Ligne 
directrice sur les simulations de crise14, et plus particulièrement sur les éléments suivants :  
 

• Les éventuels resserrements et ruptures au niveau des marchés des prêts non 
garantis, mais aussi au niveau des marchés des prêts garantis9 

                                                
14  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur les simulations de crise, juin 2012. 
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➢ Les simulations portant seulement ou majoritairement sur les prêts non 

garantis supposent de façon implicite que les prêts garantis seront toujours 
disponibles en contrepartie d’actifs de haute qualité. Dans le cas d’une crise 
de confiance sur le marché interbancaire, cette hypothèse pourrait s’avérer 
inexacte. 

 

• L’inaccessibilité prolongée aux sources de financement à moyen et long terme (la 
titrisation, l’émission de titres de moyen à long terme, la dette obligataire, etc.).  
 
➢ Cette simulation devrait prendre en considération la corrélation qui existe 

entre les marchés à court terme (marché interbancaire, marché des mises et 
prises en pension, etc.) et les marchés à moyen et long terme. L’hypothèse 
selon laquelle l’institution financière pourrait, en cas de crise, recourir 
ultimement au financement à court terme pourrait ne pas se vérifier si la crise 
de liquidité affecte la confiance du marché. 

 

• Les limites de la diversification des sources de financement en période de crise 
 
➢ En cas de crise, il est possible d’observer, par exemple, une complète 

fermeture du marché de la titrisation, une quasi-fermeture du marché 
obligataire, une baisse des volumes et une réduction des échéances dans le 
marché interbancaire. La simulation devrait également considérer l’hypothèse 
que les marchés pourraient être simultanément affectés en plusieurs devises 
étrangères. 

 

• La capacité de convertir la liquidité d’une devise à une autre durant les périodes de 
crise  
 
➢ En période de crise, l’institution financière pourrait ne pas être apte à convertir 

ses liquidités d’une devise à une autre au moment opportun pour les montants 
nécessaires et aux coûts habituels. 

 

• Les risques liés à la promotion de certains produits, par exemple, le papier 
commercial adossé à des actifs et leur l’impact potentiel sur le risque de réputation.  
 
➢ Par exemple, l’institution financière agissant comme promoteur pour un 

produit structuré pourrait décider d’assumer la responsabilité de le financer en 
cas de crise même si elle n’est pas légalement tenue de le faire. 

 
Les résultats des analyses par scénarios et des simulations de crise devraient permettre 
d’une part, d’identifier les lacunes potentielles en matière de gestion du risque de liquidité 
et d’autre part, permettre d’établir ou de modifier les stratégies de gestion du risque de 
liquidité afin d’apporter les mesures correctrices (p. ex. : révision des limites, réduction 
des expositions, diversification des sources de financement, accès aux lignes de crédit) 
pour remédier aux lacunes identifiées par les différents scénarios.  
 
Sur la base des résultats obtenus à l’égard de la position de liquidité de l’institution 
financière, des limites devraient être établies. Ces limites devraient refléter le niveau de 
tolérance au risque de l’institution financière. Celles-ci pourraient servir comme 
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indicateurs de crise pour le plan de contingence et permettre l’identification des faiblesses 
sur le plan de la gestion du risque de liquidité par l’institution financière. 
 
3.9 Communication financière en matière de liquidité15 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière publie périodiquement des informations 
permettant aux parties prenantes du marché de se faire une opinion éclairée sur sa position de 
liquidité et la solidité de son dispositif de gestion du risque de liquidité. 

 
L’institution financière devrait divulguer des informations suffisantes concernant sa 
gestion du risque de liquidité pour permettre aux parties prenantes concernées de porter 
un jugement éclairé sur la capacité de l'établissement à répondre à ses besoins de 
liquidité.  
 
Ces informations pourraient inclure : 
 

• la structure organisationnelle et le cadre entourant la gestion du risque de liquidité;  

• les rôles et les responsabilités du conseil d'administration, de la haute direction et 
des comités délégués dans la conception et le fonctionnement de ce cadre; 

• la stratégie de financement, notamment les politiques sur la diversification des 
sources et de la durée des financements et le caractère centralisé ou décentralisé 
de la stratégie de financement; 

• une explication de la façon dont sont utilisées les simulations de crise; 

• une articulation de la tolérance au risque de liquidité et une démonstration de la 
façon dont la conformité à cette tolérance est évaluée; 

• la présentation des plans de financement d’urgence; 

• la politique en matière de constitution de réserves de liquidité; 

• l'inclusion de mesures quantitatives telles que la composition et la taille du stock 
d'actifs liquides, les valeurs de ratios internes, les positions de bilan et hors bilan, 
les limites de concentration sur les lots de sûretés et les sources de financement 
(produits et contreparties), les expositions de liquidité et besoins de financement au 
niveau des différentes entités juridiques, des succursales et filiales étrangères, en 
tenant compte des limites légales, réglementaires et opérationnelles aux transferts 
de liquidité, et une description des variables utilisées et les limites fixées à ces 
variables. 

 
Les informations publiées par l’institution financière devraient permettre : d’identifier les 
risques de liquidité auxquels elle est exposée et de surveiller le niveau de ces risques ; 

                                                
15  COMITÉ DE BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE. Les exigences de communication financière au titre du 

troisième pilier – dispositif consolidé et renforcé, mars 2017, Tableau LIQA, p. 64.  

 INTERNATIONAL ASSOCIATION OF INSURANCE SUPERVISORS. Insurance core principles, standards, guidance 
and assessment methodology, Draft revised ICP 20 (Public Disclosure) for public consultation, 
June 2018, p. 2. 
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de surveiller les sources potentielles de liquidités dont elle dispose; et de déterminer si 
elle se conforme à l’encadrement en place. 
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4. Atténuation du risque de liquidité 
 
4.1 Diversification des sources de financement 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière maintienne des sources de financement 
diversifiées et continues. 
 

 
L’institution financière devrait éviter toute concentration potentielle de certaines sources 
de financement.  
 
À cet effet, l’institution financière devrait analyser les différentes caractéristiques de ses 
passifs et leurs impacts sur sa position de liquidité en tenant compte des aspects 
suivants : 
 

• l’échéance des passifs et leur volatilité; 

• les portions détenues de financement garanti et de financement non garanti; 

• la dépendance : 

➢ à un seul fournisseur de fonds ou à un groupe lié de fournisseurs de fonds; 

➢ à un produit ou à un instrument financier (p.ex. : emprunts interbancaires, 
opérations de mise en pension, etc.); 

➢ au financement intragroupe. 

• la localisation géographique des fournisseurs de fonds, leurs secteurs d’industrie ou 
d’activité. 

 
Afin de limiter la concentration dans les passifs volatiles, l’institution financière devrait 
analyser les diverses conditions (des pénalités pour retrait anticipé, des clauses de 
révision de taux d’intérêt, etc.) dont sont assortis ses passifs pour identifier : 
 

• les passifs stables même en période de crise; 

• les passifs susceptibles d’être retirés progressivement après les premiers signes de 
crise;  

• les passifs retirés immédiatement. 
 
L’objectif consiste à estimer et à maintenir un niveau approprié de financement principal 
et à minimiser la dépendance vis-à-vis des sources de financement volatiles. Des limites 
de concentration devraient être clairement établies et suivies par les systèmes de contrôle 
du risque de liquidité. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 91

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité  22 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

4.2 Accès au marché 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière réexamine périodiquement sa capacité de se 
financer sur le marché et maintienne des relations de confiance avec ses principaux fournisseurs 
de fonds en période normale comme en période de tension. 
 

 
L’institution financière devrait s’assurer qu’elle dispose d’opportunités qui lui permettent 
d’emprunter ou d’émettre des titres de créances sur le marché lorsque nécessaire, et ce, 
même en période de crise. L’institution financière devrait également élargir ses 
opportunités de financement et développer des relations solides et durables avec les 
fournisseurs de fonds. 
 
L’institution financière devrait être apte à estimer sa capacité de se financer en monnaie 
locale et en devises étrangères sur une base quotidienne et hebdomadaire. Elle devrait 
s’assurer que sa capacité de se financer couvre adéquatement ses besoins de liquidité.  
 
L’estimation de la capacité de se financer d’une institution financière devrait, entre autres, 
prendre en considération les facteurs suivants : 
 

• la taille et les volumes de transactions des marchés; 

• la part détenue du marché; 

• les limites de crédit imposées par les prêteurs; 

• la perception du marché; 

• les conditions du marché; 

• son expérience et son historique en matière d’emprunt. 
 
En vue d’estimer sa capacité de se financer, l’institution pourrait également vérifier son 
accès au marché, même lorsqu’elle n’a pas de besoin immédiat de financement. 
 
En outre, l’institution financière devrait entretenir et maintenir des relations solides avec 
les principaux fournisseurs de fonds. Elle devrait, lorsqu’applicable, négocier au préalable 
des lignes de crédit avec ses principaux prêteurs, assorties de conditions favorables en 
prévention d’une période de crise. 
 
4.3 Gestion du risque de liquidité en devises étrangères 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière dispose d’un processus adéquat de gestion de 
ses positions de liquidité pour les principales devises étrangères utilisées dans le cadre de ses 
opérations.  
 

 
L’institution financière pourrait utiliser les dépôts ou emprunts en devises étrangères dans 
le but de financer une partie de ses besoins de liquidité en monnaie domestique ou dans 
d’autres devises étrangères. L’institution financière pourrait également convertir des 
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liquidités en monnaie domestique pour subvenir à des besoins de liquidité en devises 
étrangères.  
 
Dans les deux cas, l’institution financière devrait prendre en considération les facteurs 
suivants : 
 

• la convertibilité de chaque devise, la volatilité du taux de change et le délai de 
disponibilité des fonds en devises étrangères; 

• les conditions des marchés étrangers, incluant leur liquidité et le niveau des taux 
d’intérêt; 

• l’impact d’une crise potentielle de liquidité sur les marchés étrangers. 
 
L’institution financière devrait également établir des limites pour son exposition au risque 
de liquidité issue de ses opérations entre la monnaie locale et les principales devises 
étrangères. 
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5. Gestion de crise 
 
5.1 Plan de contingence 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière établisse un plan de contingence qui lui 
permette de gérer adéquatement toute crise de liquidité, indépendamment de sa gravité et de 
sa durée.  
 

 
Le plan de contingence a pour principal objectif d’identifier et de documenter les différents 
processus à mettre en place et actions à entreprendre afin de gérer de façon efficace et 
efficiente une crise de liquidité. 
 
Les résultats des analyses par scénarios et des simulations de crise devraient être 
intégrés au plan de contingence. Ces résultats devraient servir de base pour identifier les 
différentes crises susceptibles d’affecter la liquidité de l’institution financière et estimer la 
sévérité de ces crises. 
 
L’institution financière devrait dresser une liste d’indicateurs permettant d’identifier les 
signes avant-coureurs d’une éventuelle crise de liquidité et de déclencher l’activation du 
plan de contingence. Ces indicateurs de crise pourraient inclure notamment les points 
suivants :  
 

• croissance rapide des actifs, spécifiquement si cette croissance est accompagnée 
d’une potentielle volatilité des passifs; 

• concentration élevée dans certains actifs ou sources de financement; 

• dépassements réguliers des limites internes et des exigences réglementaires; 

• augmentation des risques associés à un produit ou un service financier (p.ex. 
tendances négatives et soutenues des défauts de paiement);  

• détérioration significative de la rentabilité, de la qualité des actifs et de la santé 
financière de l’institution en général (p.ex. baisse de la notation accordée par les 
agences de notation); 

• difficultés ou incapacités à se financer sur le marché (p.ex. hausse des coûts de 
financement);  

• exigences de garanties de la part des prêteurs ou demande de garanties 
additionnelles pour l’exposition au risque de crédit; 

• baisse ou suppression, de la part des contreparties, des lignes de crédit qu’elles 
accordaient à l’institution financière; 

• détérioration des positions de flux de trésorerie due à de plus importants 
désappariements d’échéance, surtout pour le court terme; 

• augmentation des retraits sur une très courte période; 

 
Les processus de contrôle du risque de liquidité devraient permettre un suivi rigoureux de 
tous les indicateurs pouvant annoncer une éventuelle crise de liquidité. 
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Selon la sévérité et la durée de la crise de liquidité appréhendée, le plan de contingence 
devrait, entre autres : 
 

• spécifier les rôles et les responsabilités des différents intervenants; 

• identifier l’information et les données nécessaires à la prise de décision et s’assurer 
de leur disponibilité rapide et sur une base continue pendant la période de crise; 

• établir la série d’actions à entreprendre vis-à-vis de la clientèle, des intervenants du 
marché financier, des médias, de l’autorité de réglementation et des organismes 
d’indemnisation, sur un horizon de temps déterminé, déterminer l’impact éventuel 
de ces actions relativement à la perception du marché, la réputation de l’institution 
financière et sa solvabilité; 

• établir les procédures de compensation des déficits de liquidité en situation de crise, 
incluant les circonstances où chaque action sera entreprise; 

• identifier les différentes sources de liquidité, leur disponibilité, les conditions de leur 
utilisation, leur fiabilité et la priorité selon laquelle elles doivent être utilisées; évaluer 
également les coûts des stratégies alternatives de financement; 

• inclure les protocoles de communication à adopter pendant la période de crise. 
 
Une gestion adéquate de la divulgation permettrait à l’institution financière d’atténuer 
l’atteinte à la réputation qui pourrait entraîner des retraits massifs des dépôts ou un coût 
plus élevé de financement. Ainsi, l’institution financière devrait maintenir une 
communication efficace sur une base régulière avec l’Autorité, les plus importants 
prêteurs, les agences de notation, les médias, les clients et les organismes 
d’indemnisation. 
 
L’institution financière devrait s’assurer que tous les intervenants impliqués à tous les 
niveaux dans le plan de contingence assimilent leurs rôles et responsabilités et qu’ils sont 
informés de toutes les modifications qui y sont apportées. 
 
Enfin, le plan de contingence devrait être mis à jour périodiquement en fonction des 
derniers changements au niveau organisationnel, des pratiques ou du marché, etc. Le 
plan de contingence devrait également faire l’objet de tests afin de s’assurer de son 
efficacité et de sa pertinence. 
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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.  
 
En conséquence, 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 du risque de liquidité 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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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’exécution, l’interprétation 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 et de leur profil de risque. À cet égard, la ligne 
directrice illustre des façons de se conformer aux principes énoncés. 
 

 
L’Autorité considère la gouvernance, la gestion intégrée des risques et la conformité (GRC) 
comme les assises sur lesquelles doit reposer la gestion saine et prudente d’une institution 
financière et conséquemment, les bases sur lesquelles l’encadrement prudentiel donné par 
l’Autorité s’appuieras’appuie.  
 
La présente ligne directrice s’inscrit dans cette perspective et énonce les attentes de l’Autorité à 
l’égard des pratiques de gestion saine et prudente en matière de gestion du risque de liquidité. 
 

 

Introduction 
 
La liquidité est un facteur essentiel à la viabilité de toute institution financière. En effet, 
une mauvaise gestion du risque de liquidité peut se traduire par des coûts excessifs de 
financement et une difficulté à liquider les actifs à leur juste valeur. Ce risque peut être 
accentué si la réputation est atteinte. Dans ce cas, le risque de liquidité pourrait mener à 
des retraits massifs des dépôts et menacer ainsi la solvabilité de l’institution financière. 
 
Ainsi, en raison des liens étroits qui existent entre la liquidité et la solvabilité, une institution 
financière illiquide pourrait rapidement devenir insolvable. De même, le niveau de 
capitalisation d’une institution financière peut affecter sa capacité à obtenir des liquidités 
en période de crise, d’où l’importance, pour l’ensemble des institutions financières, de 
bien évaluer l’adéquation de leurs fonds propres en fonction de la liquidité des marchés 
sur lesquels elles opèrent. 
 
Par conséquent, une institution financière devrait prendre en considération le risque de 
liquidité dans le cadre de sa gestion intégrée des risques et se doter d’une stratégie de 
gestion du risque de liquidité adaptée à son profil de risque global, ainsi que de politique 
et de procédures fiables pour identifier, évaluer, quantifier, contrôler, atténuer et suivre le 
risque de liquidité. L’institution financière devrait également disposer d’un plan de 
contingence pour faire face aux problèmes de liquidité. 
 
La présente ligne directrice a pour objectif d’énoncer les attentes de l’Autorité des 
marchés financiers (l’« Autorité ») en matière de gestion du risque de liquidité par les 
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institutions financières. Les diverses lois sectorielles administrées par l’Autorité habilitent1 
cette dernière à donner des lignes directrices aux institutions financières pouvant porter 
sur toute pratique de gestion saine et prudente. Les attentes de l’Autorité en regard de la 
gestion du risque de liquidité s’inspirent des principes fondamentaux énoncés par le 
Comité de Bâle sur le contrôle bancaire2.  

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

 Loi sur les coopératives de services financiers, L.R.Q.,RLRQ, c. C-67.3, articlearticles 565.1 et 566; 

 Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, L.R.Q.,RLRQ, c. S-29.01, article 314.1. 
2  Basel Committee on Banking Supervision, Bank for International Settlements. Principles for sound 

liquidity risk management and supervision, September 2008. 
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Champ d’application 
 
La Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité est applicables’applique 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 ainsi qu’aux assureurs autorisés à percevoir 
des dépôts régis par les lois suivantes :  
 

• Loi sur les assurances, L.R.Q.,RLRQ, c.A-32; 

• Loi sur les coopératives de services financiers, L.R.Q.,RLRQ, c. 67.3 

• Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, L.R.Q.,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 financier3. Dans le cas des coopératives 
de services financiers et des sociétés mutuelles4 d’assurance 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 prescrits 
par la loi et précisés à la présente ligne directrice. 
 
Les expressions génériques « institution financière » ou « institution » sont utilisées pour 
faire référence à toutes les entités financières visées par le champ d’application. 

                                                
3  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. 

4  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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Entrée en vigueurPrise d’effet et processus de mise à jour  
 
La Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité est effective à compter dudepuis 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 s’appropriese soit approprié les 
principes de la présente ligne directrice en élaborant des stratégies, politiquepolitiques et 
procédures adaptées à sa nature, sa taille, la complexité de ses activités et son profil de 
risque, et qu’elle les metteait mises en œuvre d’icidepuis le 1er avril 2011. Dans la mesure 
où une institution a déjà mis en place un tel encadrement, l’Autorité pourra vérifier si cet 
encadrement permet à l’institution de satisfaire aux exigences prescrites par la loi. 
 
Cette ligne directrice sera actualiséeAfin de tenir compte de l’évolution des principes de 
gestion saine et prudente issus des instances internationales et en fonction des constats 
de surveillance, la Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité est révisée en date 
du 31 mars 2019.  
 
Afin de permettre aux institutions financières de s’approprier les changements apportés, 
celles-ci disposent d’une période transitoire d’un an. Par conséquent, l’Autorité s’attend à 
ce que l’institution financière ait effectué les changements nécessaires d’ici le 
31 mars 2020.  
 
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.  
 
 Les développements en matière de gestion du risque de liquidité et à la lumière desles 
constats effectués dans le cadre des travaux de surveillance menés auprès des 
institutions financières. 
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1. 1. de l’Autorité pourraient mener ultérieurement à d'autres 
modificationsRisque de liquidité 

 
Pour les fins de l’application de la présente ligne directrice. 
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Introduction 
 
, La liquidité correspond à la est un facteur essentiel à la viabilité de toute institution 
financière; une mauvaise gestion du risque de liquidité pourrait se traduire par des coûts 
excessifs de financement et une difficulté à liquider les actifs à leur juste valeur. Ce risque 
peut être accentué si la réputation de l’institution est atteinte. Une institution financière 
illiquide pourrait, par exemple, entraîner un mouvement de retraits massifs des dépôts, ce 
qui menacerait également sa solvabilité. 
 
De même, le niveau de capitalisation d’une institution financière peut affecter sa capacité 
à obtenir des liquidités en période de crise, d’où l’importance pour l’ensemble des 
institutions financières de bien évaluer l’adéquation de leurs fonds propres en fonction de 
la liquidité des marchés sur lesquels elles opèrent.  
 
La présente ligne directrice a pour objectif d’énoncer les attentes de l’Autorité en matière 
de gestion du risque de liquidité par les institutions financières. Les diverses lois 
sectorielles administrées par l’Autorité habilitent5 cette dernière à donner des lignes 
directrices aux institutions financières pouvant porter sur toute pratique de gestion saine 
et prudente. En plus de s’inspirer majoritairement des principes fondamentaux énoncés 
par le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire6 (le « Comité de Bâle »), la ligne directrice 
mise à jour prend également en compte les principes de L'Association internationale des 
contrôleurs d'assurance (IAIS).  
 
Par ailleurs, l’actualisation de la ligne directrice innove également en mettant en place un 
processus d’évaluation de l’adéquation du niveau de liquidités afin d’améliorer la discipline 
de marché et de renforcer l’encadrement du risque d’insolvabilité des institutions 
financières.  
 
Ainsi, de l’institutionles principaux thèmes abordés dans cette ligne directrice sont :  
 

• la gestion saine et prudente du risque de liquidité; 

• l’évaluation interne de l’adéquation du niveau de liquidités; 

• l’atténuation du risque de liquidité; 

• la gestion de crise. 
 

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

 Loi sur les coopératives de services financiers, L.R.Q.,RLRQ, c. C-67.3, articlearticles 565.1 et 566; 

 Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, L.R.Q.,RLRQ, c. S-29.01, article 314.1. 
6  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Principles for Sound 

Liquidity Risk Management and Supervision, September 2008. 
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1. Risque de liquidité 
 
La liquidité s’entend de la capacité d’une institution financière de s’acquitter de ses 
besoins de liquidité actuels et anticipés à leur échéance sans perturber les opérations 
courantes et sans enregistrer de pertes considérables.  
 
Ainsi, le risque de liquidité découle des difficultés ou de l’incapacité de l’institutiond’une 
institution financière à honorer ses engagements en termes de liquidité en temps opportun 
et à des coûts raisonnables. Le risque de liquidité peut s’étendre également à l’incapacité 
de l’institution financière à exploiter les opportunités d’affaires et à soutenir la croissance 
prévue dans le cadre de sa planification stratégique (risque stratégique) compte tenu d’un 
manque de liquidité ou de difficultés de financement à des coûts raisonnables. 
 
Le terme financement réfère à la façon dont l’institution financière obtient ses liquidités du 
côté du passif alors que le terme liquidité fait référence à toutes les ressources de liquidité 
disponibles pour l’institution financière tant du côté de l’actif que du passif. 
 
2. Le risque de liquidité peut prendre deux formes : le risque de liquidité de 
financement et le risque de liquidité du marché. Alors que le premier renvoie à l’incapacité 
de l’institution financière de s’acquitter de ses engagements présents et futurs, prévus et 
imprévus sans nuire à ses opérations journalières ou à sa situation financière, le second 
fait référence au risque qu’une institution financière ne puisse pas revendre des actifs 
négociables au prix du marché courant en raison des perturbations sur le marché de 
liquidité. 
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2. Gestion saine et prudente du risque de liquidité 
 
La présente ligne directrice privilégie une approche basée sur des principes et n’impose 
pas d’exigences quantitatives, en termes de ratios ou de seuils, pour la gestion du risque 
de liquidité. Dans le cadre de cette approche, l’Autorité s’attend à ce que les institutions 
financières se définissent elles-mêmes des limites quantifiables, et mettent en place des 
stratégies de gouvernance cohérentes d’atténuationpermettant l’atténuation du risque de 
liquidité et un plan de contingence fiable. Dans cette perspective, l’Autorité propose 11 
principes qui s’articulent autour de quatre thèmes majeurs..  
 
2.1 La Gouvernance et gestion du risque de liquidité 
 
L’institution financière devrait développer une stratégie de gestion du risque de liquidité. 
Elle devrait mettre en place une politique et des procédures qui la traduisent sur le plan 
opérationnel. Cette stratégie devrait tenir compte des interdépendances entre les 
membres d’un même groupe et du lien étroit entre la liquidité et la capitalisation. 
 
Le suivi et le contrôle  

 
L’Autorité s’attend à ce que la haute direction de l’institution financière établisse un cadre de 
gestion du risque de liquidité qui va permettre de préserver sa viabilité tout en répondant aux 
attentes relatives à la liquidité et les objectifs internes, en temps normal et en temps de crise.  
 

 
En établissant son cadre de gestion du risque de liquidité 
 
Des mesures devraient être développées pour gérer la position de liquidité de l’institution 
financière en continu et sur une base prospective. De même, de multiples scénarios 
devraient être envisagés et simulés. Les hypothèses adoptées pour la mesure et le suivi 
du risque de liquidité devraient être révisées périodiquement. 
 
L’atténuation du risque de liquidité 
 
Des techniques d’atténuation du risque de liquidité devraient être mises en place. Plus 
particulièrement, l’institution financière devrait détenir un déterminer le niveau adéquat 
d’actifs liquides et diversifier ses sourcesde tolérance au risque de liquidité en tenant 
compte de sa stratégie commerciale, de sa situation financière et de sa capacité de 
financement. En outre, l’institution financière devrait accorder une importance particulière 
aux relations entretenues avec les fournisseurs de fonds. La qualité de ces relations peut 
être déterminante en période de crise. 7. 
 
La gestion de crise 
Une fois le niveau de tolérance au risque fixé, la haute direction de l’institution financière 
devrait mettre au point des stratégies et des politiques de gestion de risque de liquidité 
qui correspondent au niveau de tolérance fixé. Ces stratégies et politiques, qui doivent 
être approuvées par le conseil d’administration, visent à s’assurer que l’institution 
financière dispose d’une liquidité suffisante.  

                                                
7  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, mai 2015. 
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Par ailleurs, un comité responsable de la gestion actif-passif devrait veiller à ce que la 
définition des actifs liquides utilisée soit compatible avec l'appétit pour le risque établi par 
la haute direction et approuvé par le conseil d’administration. 
 
La haute direction devrait, en plus de veiller à ce que l’institution financière s’autoévalue, 
mettre en place des contrôles internes réguliers des dispositifs de gestion du risque de 
liquidité. 
 
La haute direction de l’institution financière devrait élaborer des règles internes précisant 
clairement les modalités de gestion du risque de liquidité et les diffuser à tous les échelons 
pertinents de l’institution. Ces règles devraient prévoir des étapes progressives pour le 
suivi de la liquidité et la marche à suivre en cas de situations complexes susceptibles 
d’entraîner des impacts financiers importants. 
 
Stratégies, politiques 
Le plan de contingence devrait couvrir toutes les situations de crise anticipées. Il devrait 
permettre une gestion adéquate d’une crise de liquidité indépendamment de sa durée et 
de sa sévérité. 
 
L’Autorité considère que la gestion du risque de liquidité, son suivi et son contrôle 
devraient être soutenus par une structure de gouvernance fiable. La ligne directrice sur la 
gouvernance8 propose des principes en matière de saine gestion que l’institution 
financière devrait considérer en regard des spécificités du risque de liquidité. L’Autorité 
s’attend à ce que les rôles et les responsabilités liés à la gestion du risque de liquidité 
soient clairement définis, convenablement documentés et adéquatement intégrés dans la 
stratégie globale de gestion de risque9 de l’institution financière.  
 

3. 3. Gestion du risque de liquidité 
 
3.12.2 Principe 1 : Stratégie, politique et procédures 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière dispose d’une stratégie efficace de gestion du 
risque de liquidité et mette en place une politique et des procédures qui traduisent cette stratégie 
sur le plan opérationnel.  
 

 
La L’institution financière devrait établir une stratégie de gestion du risque de liquidité 
devrait avoir pour objectif, d’une part,afin d’assurer une gestion adéquate des liquidités 
au jour le jour et d’autre part, elle devrait permettre de protéger le capital de l’institution 
financière, de maintenir la confiance des marchés, de saisir les opportunités d’affaires, et 
enfin, de soutenir la croissance prévue.  
 
De plus, l’institution financière devrait en plus prendre les mesures nécessaires pour 
s’assurer que ces objectifs seraientdemeurent minimalement atteints même en période 

                                                
8  Autorité des marchés financiers. Ligne directrice sur la gouvernance, avril 2009. 
9  Autorité des marchés financiers. Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, avril 2009. 
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de crise, et ce, sans avoir à recourir à la liquidation à perte de ses actifs ou au financement 
à des coûts élevés ou à des conditions désavantageuses. 
 
La stratégie de gestion du risque de liquidité devrait porter sur tous lescomporter tant des 
aspects qualitatifs etque quantitatifs. Ainsi, cette stratégie devrait traiter d’éléments tels 
que : 
 

• les responsabilités liées à la gestion du risque de liquidité en période normale 
commeet en période de crise; 

• les sources de risque de liquidité10 émanant de sala structure du bilan, de sondu 
fonctionnement interne, de sondu profil de risque et des conditions du marché; 

• les impacts du risque de liquidité, entre autres, sur le besoin de financement net11, 
sa, la solvabilité et sala réputation; 

• la politique et les procédures à mettre en œuvre pour la quantification, le contrôle, 
l’atténuation et le suivi du risque de liquidité; 

• le système d’information soutenant la gestion du risque de liquidité et permettant la 
divulgation à l’interne de l’information pertinente; 

• les sources de financement, leur disponibilité, leur coût et leur diversification (p.ex. 
marché interbancaire); 

• la gestion des risques de liquidité intrajournaliers et des sûretés12; 

• les risques de liquidité liés aux opérations de titrisation13 et à l’utilisation des 
instruments financiers complexes; 

• les stratégies de financement assurant une diversification effective des sources et 
formes de financement à une échelle multidimensionnelle telles que des produits, 
des durées, des entités juridiques et des activités, et qui évaluent la fongibilité des 
devises; 

• la gestion intra-groupeintragroupe des liquidités; 

• la gestion du risque de liquidité en devises étrangères; 

• le niveau de tolérance au risque de liquidité; 

• l’analyse par scénario et simulations de crise14; 

• le plan de contingence en cas de crise. 

 

                                                
10  Voir principe 4. 
11  Voir principe 5. 
12  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Principles for Sound 

Liquidity Risk Management and Supervision, September 2008. 
13  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation, mars 

2019. 
14  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur les simulations de crise, juin 2012. 
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3.2 Principe 2 : Adéquation de la capitalisation 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière considère l’importance de l’adéquation de sa 
capitalisation dans la gestion de son risque de liquidité ainsi que l’impact potentiel d’une crise 
de liquidité sur sa solvabilité. 
 

 
Bien qu’une capitalisation adéquate soit une condition essentielle pour obtenir une bonne 
notation et ainsi améliorer les coûts et la disponibilité des financements, le capital ne 
représente pas un coussin approprié en cas de crise de liquidité. A fortiori, les actifs d’une 
institution financière capitalisée adéquatement pourraient ne pas être suffisamment 
liquides en situation de crise. 
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3. Évaluation de l’adéquation du niveau de liquidités 
 
Les institutions financières devraient procéder à une évaluation critique du niveau de leurs 
liquidités et de leurs besoins futurs en la matière en fonction de leur profil de risque et de 
leurs plans d’activités. La mise en place d’un processus interne d’évaluation de 
l’adéquation de la liquidité devrait donc leur permettre de maintenir de façon permanente 
leurs liquidités à des niveaux suffisants. 
 
À l’opposé, une institution financière peut détenir suffisamment de liquidités sans disposer 
d’une capitalisation adéquate. De même, le niveau de capitalisation d’une institution 
financière peut affecter sa capacité à obtenir des liquidités en période de crise. Une 
institution financière dont la solvabilité est menacée pourrait se faire imposer des primes 
de risque coûteuses, et même se voir restreindre ou refuser le financement. 
 
Le lien entre le risque de liquidité et l’adéquation de la capitalisation devrait être 
convenablement considéré par la stratégie de gestion du risque de liquidité, par les 
analyses par scénarios, par les simulations de crises ainsi que par le plan de contingence. 
 
3.3 Principe 3 : Gestion intra-groupe 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière prenne en considération les ententes de 
liquidité en vigueur au sein de son groupe et qui seraient susceptibles d’avoir un impact sur la 
gestion de son risque de liquidité.  
 

 
Les ententes de liquidité entre les différents membres d’un groupe dont fait partie 
l'institution financière peuvent influencer considérablement son profil de risque, sa 
rentabilité, sa capitalisation et sa réputation. D’une part, l’institution financière peut être 
appelée à fournir des liquidités aux autres membres de son groupe et, d’autre part, les 
fonds fournis à l’institution financière par les autres membres du groupe peuvent être 
retirés ou annulés particulièrement en période de crise. Toutefois, l’Autorité reconnaît à 
ce titre, les rôles et responsabilités dévolus par la loi à une fédération ainsi qu’à une 
coopérative de services financiers qui agit à titre de trésorier du groupe. 
 
La stratégie de gestion du risque de liquidité de l’institution financière devrait prendre en 
considération les interdépendances entre les différents membres du groupe en termes de 
liquidités et les impacts de ces liens sur le risque de liquidité de l’institution financière.  
 
Dans le cas où l’institution financière fait partie d’un groupe, l’Autorité considère que celle-
ci demeure responsable de sa propre gestion du risque de liquidité même si cette gestion 
s’effectue au niveau du groupe. 

 

4. 4. Suivi et contrôle du risque de liquidité 
 
4.13.1 Principe 4 : Identification des sources du risque de liquidité  
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière identifie les différentes sources du risque de 
liquidité auxquelles elle est exposée. 
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L’institution financière ne devrait négliger aucune source potentielle de risque de liquidité, 
que ce soit au niveau de sa structure du bilan, de ses activités hors -bilan, de son 
exposition aux autres risques ou des conditions de marché. 
 
En ce qui a trait à la structure du bilan, l’institution financière peut avoirpourrait éprouver 
des difficultés à honorer ses engagements si les liquidités sonts’avéraient insuffisantes, 
non disponibles à l’échéance prévue, ou encore, disponibles, mais à des coûts 
désavantageux. En ce sens, la gestion du risque de liquidité nécessite une bonne 
compréhension des caractéristiques en termes de coûts, de disponibilité et de maturité 
des instruments ainsi que des risques que représentent ses différentes sources de 
liquiditésliquidité, et ce, en période normale comme en période de crise. L’institution 
financière devrait également évaluer l’impact de ses activités hors -bilan sur son risque 
de liquidité.  et prendre en compte l'éventualité que les risques transférés lui reviennent. 
 
En ce qui concerne la corrélation avec les autres risques, le risque de liquidité peut être 
une conséquence de l’exposition de l’institution financière à une combinaison de risques 
(risque de crédit, risque de marché, risque de taux d’intérêt, risque opérationnel, risque 
de réputation, risque stratégique, etc.). L’Autorité s’attend à ce que la stratégie globale de 
gestion de risque de l’institution financière considère le risque de liquidité et sa corrélation 
avec les autres risques15. 
 
L’institution financière devrait identifier, pour ses filiales ou autres entités liées, les 
principaux risques sous-jacents auxquels elle pourrait être exposée et en tenir compte 
dans l’évaluation de l’adéquation du niveau de liquidité.  
 
Au chapitre des conditions de marché, la gestion du risque de liquidité dépend des 
conditions macroéconomiques (les quantités d’actifs monétaires disponibles sur les 
marchés) ou d’autres conditions susceptibles d’influencer la capacité des marchés à 
absorber des ventes d’actifs rapidement et sans baisse significative des prix. Alors que 
les conditions macroéconomiques résultent de phénomènes économiques à moyen 
terme, la liquidité de marché est tributaire de la confiance des investisseurs dans la qualité 
des actifs échangés et dans la solvabilité des emprunteurs. Par conséquent, la liquidité 
des marchés peut se tarir soudainement. À cet effet, l’Autorité s’attend à ce que l’institution 
financière fasseassure un suivi régulier des conditions de marché et de leurs impacts sur 
son risque de liquidité. 
 
En somme, l’institution financière devrait identifier clairement les sources du risque de 
liquidité qui lui sont propres, leurs impacts sur son profil de risque et sur sa position de 
liquidité. 
 
3.2 Principe 5 : Gestion de risques intrajournaliers et gestion des sûretés 
 

                                                
15  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, avril 2009mai 

2015. 
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L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière, considérant son exposition au risque, gère 
activement ses positions de liquidité intrajournalières afin de remplir ses obligations de paiement 
et de règlement en temps opportun, en périodes normales et en périodes de crise.  

 

 
Pour gérer et suivre efficacement ses besoins de financement nets, l’institution financière 
devrait, lorsqu’elle est exposée au risque de liquidité, être capable de calculer les positions 
de liquidité sur une base intrajournalière, au jour le jour pour les horizons à court terme et 
sur une série de périodes plus longues ensuite. Le système d’information de gestion 
devrait être utilisé dans le cadre de la gestion au quotidien du risque de liquidité afin de 
vérifier la conformité avec les politiques, procédures et limites établies de l’institution 
financière.  
 
 

De plus, les institutions exposées au risque de liquidité devraient concevoir des scénarios 
de stress16 qui révèlent quotidiennement des évènements susceptibles de perturber le 
fonctionnement des systèmes de règlement de paiement et avoir des plans d'urgence 
pour les gérer. À cet effet, les institutions financières devraient pouvoir contrôler la sortie 
des fonds et surveiller l’utilisation du crédit intrajournalier. Elles devront également 
surveiller leur capacité à accéder à des niveaux suffisants de fonds intrajournaliers.  
 
En outre, l’institution financière devrait surveiller l’évolution des marchés et les 
changements affectant sa notation ou sa situation financière afin de prendre des mesures 
anticipées comme, par exemple, l’exigence de sûretés supplémentaires.  
 
En ce qui concerne la gestion des sûretés, l’institution financière devrait diversifier ses 
sources de sûretés. Elle devrait également gérer activement les sûretés dont elle dispose 
(en établissant une distinction entre les actifs de premier rang et les autres) et effectuer 
un suivi de l’agent qui détient de jure les sûretés ainsi que de leur lieu de détention et 
vérifier de quelle façon ces sûretés peuvent être mobilisées rapidement. 
 
 
4.23.3 Mesure du risque de liquidité 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière mette en place des mesures du risque de 
liquidité fondées sur une méthodologie cohérente et robuste compte tenu de son profil de risque, 
de sa taille, de lasa nature et de la complexité de ses activités. 
 

 
La mesure du risque de liquidité implique l’estimation à la fois des besoins de liquidité de 
l’institution financière et de sa capacité à respecter ses engagements au fur et à mesure 
qu’ils viennent à échéance. Plusieurs techniques de mesure du risque de liquidité peuvent 
être utilisées, allant des simples calculs de ratios aux techniques de modélisation 

                                                
16  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités, 

ch. 4, janvier 2016. 
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sophistiquées17. À cet effet, l’Autorité s’attend à ce que l’institution financière adopte des 
mesures qui reflètent son profil de risque. Dans le cadre de ses travaux de surveillance, 
l’Autorité évaluera l’adéquation des mesures adoptées par l’institution financière. 
 
L’institution financière devrait disposer d’un modèle de prévision des besoins de liquidité 
qui tient compte des tendances (court, moyen et long terme) et des cycles 
(hebdomadaires, mensuels et annuels) affectant la liquidité, qu’ils soient relatifs à ses 
propres activités ou aux conditions de marché.  
 
Afin d’estimer sur une base prévisionnelle l’exposition au risque de liquidité, l’institution 
financière devrait utiliser des mesures qui permettent de projeter les flux de trésorerie et 
les positions futures de liquidité sur une série déterminée d’échéances. Ces estimations 
devraient porter sur des périodes deà court terme (p. ex. :., cinq jours, un mois). Toutefois, 
puisque les écarts sont perceptibles à plus long terme, ces estimations devraient 
également porter sur de longues durées. Les estimations effectuées devraient permettre 
de relever les vulnérabilités de l’institution financière au risque de liquidité dans les 
conditions normales comme en période de crise.  
 
Par ailleurs, l’institution financière devrait vérifier que ses sources de financement à 
moyen et long terme (la titrisation, l’émission de titres de moyen à long terme, la dette 
obligataire, etc.) continueront d’être à sa disposition dans des scénarios défavorables. 
Une institution confrontée à des conditions de liquidité défavorables n’aura souvent pas 
un accès continu aux différentes sources de financement, ce dont elle devrait tenir compte 
dans la gestion prospective de sa liquidité. 
 
L’Autorité s’attend également à ce que l’institution financière s’assure que les hypothèses 
utilisées pour l’estimation du risque de liquidité, soient raisonnables, appropriées, 
documentées et révisées périodiquement afin de s’assurer de leur validité. Pour ce faire, 
l'institution financière devrait déployer des processus et des mécanismes de contrôle 
adéquats pour garantir la qualité des données afin d’assurer une prise de décision 
judicieuse. 
 
Les hypothèses portant sur la liquidité de certaines positions ont une importance 
particulière. Parmi ces positions figurent notammentPar conséquent, les dépôts, les actifs, 
les passifs et les éléments hors-bilan ayant des flux de trésorerie incertains, ainsi que les 
sources de financement en période de crise. Ainsi, lesprincipales hypothèses d’une 
institution financière devraient s’ajuster aux faire l’objet d’une analyse pour s’assurer 
qu’elles sont toujours valides compte tenu des conditions de marchés et aux 
circonstances propres à l’institution financière. Un facteur important pouvant remettre en 
question ces hypothèses est le risque de réputation. Ce risque pourrait influencer la 
capacité de l’institution financière à se financer sur les marchés et à liquider ses actifs. Ce 
risque pourrait également accroître la probabilité de marché actuelles ou probables, y 
compris les retraits massifs des dépôts.significatifs non anticipés ou l’évolution de 
l’environnement de marché externe.  
 

                                                
17  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités, 

janvier 2016, p. 7-8. 
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L’Autorité reconnaît que les hypothèses peuvent varier d’une institution financière à une 
autre. Néanmoins, l’institution financière devrait être en mesure de justifier les hypothèses 
retenues aux fins de l’estimation de son risque de liquidité. 
 
4.3 Principe 6 : Analyses par scénarios et simulations de crises  
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière analyse son risque de liquidité en fonction de 
différents scénarios. L’institution financière devrait également procéder à des simulations de 
crises. 
 

 
L’institution financière devrait évaluer son exposition au risque de liquidité par l’utilisation 
de scénarios qui diffèrent en termes de probabilité, de sévérité et de durée. Par exemple, 
l’institution financière devrait considérer autant les crises temporaires de liquidité 
(quelques jours ou quelques semaines) que les crises de plus longue durée (plusieurs 
mois). 
 
Les analyses par scénarios et les simulations de crise devraient permettre la simulation 
des événements suivants : 
 

• évènements propres à l’institution financière; 

• évènements relatifs aux conditions de marché; 

• évènements de grande envergure touchant les conditions de marché et présentant 
un risque systémique. 

 
La dépendance entre les événements propres à l’institution financière et les événements 
relatifs aux conditions de marché est importante. Les analyses par scénarios et les 
simulations de crise ne devraient pas considérer ces événements de façon individuelle 
seulement, mais plutôt permettre l’analyse et la simulation de plusieurs événements 
simultanément. 
 
L’institution financière devrait documenter convenablement les différents scénarios qu’elle 
a adoptés dans son analyse du risque de liquidité ainsi que les hypothèses sous-jacentes 
à ces scénarios. 
 
Les analyses par scénarios et les simulations de crises devraient porter notamment sur 
les éléments suivants : 
 
Les éventuels resserrements et ruptures au niveau des marchés des prêts non garantis, 

mais aussi au niveau des marchés des prêts garantis18. Les simulations portant 
seulement ou majoritairement sur les prêts non garantis supposent de façon 
implicite que les prêts garantis seront toujours disponibles en contrepartie d’actifs 
de haute qualité. Dans le cas d’une crise de confiance sur le marché interbancaire, 
cette hypothèse pourrait s’avérer inexacte; 

                                                
18  Prêts consentis moyennant l’affectation d’un bien destiné à garantir le remboursement. 
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L’inaccessibilité prolongée aux sources de financement à moyen et long terme (la 
titrisation, l’émission des titres de moyen à long terme, la dette obligataire, etc.). Cette 
simulation devrait prendre en considération la corrélation qui existe entre les marchés à 
court terme (marché interbancaire, marché des mises et prises en pension, etc.) et les 
marchés à moyen et long terme. L’hypothèse selon laquelle l’institution financière peut, 
en cas de crise, recourir ultimement au financement à court terme, peut ne pas se vérifier 
si la crise de liquidité affecte la confiance du marché; 
Les limites de la diversification des sources de financement en période de crise. En cas 

de crise, il est possible d’observer, par exemple, une complète fermeture du marché 
de la titrisation, une quasi-fermeture du marché obligataire, une baisse des volumes 
et une réduction des échéances dans le marché interbancaire. La simulation devrait 
également considérer l’hypothèse que les marchés peuvent être simultanément 
affectés en plusieurs devises étrangères; 

• La capacité de convertir la liquidité d’une devise à une autre durant les périodes de 
crise. En période de crise, l’institution financière peut ne pas être apte à convertir 
ses liquidités d’une devise à une autre, au moment opportun, pour les montants 
nécessaires et aux coûts habituels; 

• les risques liés aux produits (p.ex. : le papier commercial adossé à des actifs) 
résultant non seulement des dispositions légales encadrant ces instruments, mais 
aussi de l’impact potentiel sur le risque de réputation. Par exemple, l’institution 
financière agissant comme promoteur pour un produit structuré peut décider 
d’assumer la responsabilité de le financer en cas de crise même si elle n’est pas 
légalement tenue de le faire.  

 
Les résultats des analyses par scénarios et des simulations de crise devraient permettre, 
d’une part, d’identifier les lacunes potentielles en matière de gestion du risque de liquidité 
et d’autre part, ils devraient permettre d’établir ou de modifier les stratégies de gestion du 
risque de liquidité afin d’apporter les mesures correctrices (p.ex. : révision des limites, 
réduction des expositions, diversification des sources de financement, accès aux lignes 
de crédit) pour remédier aux lacunes identifiées par les différents scénarios. 
 
Sur la base des résultats obtenus à l’égard de la position de liquidité de l’institution 
financière, des limites devraient être établies. Ces limites devraient refléter le niveau de 
tolérance au risque de l’institution financière. Celles-ci pourraient servir comme 
indicateurs de crise pour le plan de contingence et permettre l’identification des faiblesses 
sur le plan de la gestion du risque de liquidité par l’institution financière. 
 

5.1. 5. Atténuation du risque de liquidité 
 
5.13.4 Principe 7 : Détention d’actifs liquides 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière détienne un montant approprié d’actifs liquides 
pourlui permettant de répondre adéquatement à ses besoins en période normale comme en 
période de crise. L’institution financière devrait également définir des actifs liquides de haute 
qualité, diversifiés et des sources de financement stables. 
 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 116

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 

Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité  21 

Autorité des marchés financiers  Avril 2009Mars 2019 

En casL’institution financière devrait procéder annuellement à une évaluation interne du 
cadre de gestion des risques de liquidité. Cette évaluation devrait être documentée et 
comprendre les informations suivantes : 
  

• l’identification des principaux risques de liquidité et de financement auxquels 
l’institution est exposée; 

• la description du procédé d’identification, de surveillance et de mesures; 

• la description des techniques et des ressources utilisées pour gérer et atténuer ces 
risques. 

 
Le cadre de gestion des risques de liquidité devrait permettre de suivre les positions face 
aux limites internes établies, d’identifier et de gérer les facteurs de risques pouvant 
entraîner le dépassement de ces limites compte tenu de la liquidité actuellement 
disponible et de la liquidité future. 
 
Par ailleurs, l’Autorité s’attend également à ce que l’institution financière établisse des 
coussins de liquidité internes diversifiés et de qualité élevée et des sources de 
financement stables qui constitueront sa réserve d’actifs liquides.  
 
En effet, les institutions financières doivent définir quels actifs et quels futurs flux entrants 
peuvent être considérés comme de la liquidité disponible pour évaluer l’adéquation de 
leur niveau de liquidité. Ainsi, elles doivent faire la distinction entre les actifs qui resteront 
très probablement liquides en période de tension et les actifs qui peuvent être utilisés 
uniquement pour obtenir de la liquidité auprès des fournisseurs de liquidités désignés19. 
Des limites internes devraient être fixées pour ces deux composantes, et il importe 
d’établir un lien clair entre la taille ciblée des actifs liquides de haute qualité et les risques 
de liquidité pouvant se concrétiser sur un horizon cohérent avec le modèle d’affaires.  
 
Ainsi, au besoin, l’institution financière peutpourrait recourir à sesces réserves d’actifs 
liquides20. Cependant, il peut être coûteux pour l’institution financière de conserver des 
actifs liquides. Par conséquent, l’institution financière peut être amenée à sous-estimer 
ses besoins de liquidité pour des raisons de compétitivité et de rentabilité. À cet effet,  de 
haute qualité et de premier rang pour faire face aux diverses situations de tensions sur la 
liquidité, en particulier tout incident de nature à tarir ou amoindrir ses sources de 
financement non sécurisées ou sécurisées et normalement disponibles. La mobilisation 
de ces actifs ne devrait être restreinte par aucun obstacle de nature juridique, 
réglementaire ou opérationnelle. De plus, la réserve d’actifs liquides devrait être conçue 
de manière à respecter en tout temps les exigences de simulations de crise. 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière s’instaureétablisse des limites quant au 
niveau adéquat d’actifs liquides à détenir en tout temps en regard de son profil de risque 
de liquidité. 

                                                
19  Exemples : Banque du Canada ou fonds d’assurance-dépôts. 
20  Les institutions financières disposent de trois types de réserves d’actifs liquides : 

• réserves primaires : encaisses et dépôts à la Banque du Canada; 

• réserves secondaires : dépôts liquides auprès d’autres institutions financières; 

• réserves tertiaires (coussin) : titres très liquides sur le marché (p.ex. : billets de trésorerie). 
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L’institution financière devrait identifier les types, les qualités et les quantités d’actifs 
liquides à détenir pour répondre adéquatement à ses besoins de liquidité.  
 
À cet effet, l’institution financière devrait fonder son analyse sur la base de critères tels 
que : 
 

• la capacité d’absorption par le marché, le temps nécessaire à la liquidation et le prix 
de vente; 

• le pourcentage détenu; 

• la notation attribuée à l’actif par une agence de notation; 

• la devise de l’actif; 

• la date d’échéance, en considération de la possibilité d’un rachat ou d’une vente 
anticipée; 

• la possibilité d’utiliser l’actif comme contrepartie pour l’emprunt de fonds ou pour 
des opérations de mise en pension; 

• la concentration par type d’actif, par contrepartie, par localisation géographique et 
par secteur économique. 

 
Principe 8 : L’institution financière devrait s’assurer que son processus de gestion du 
risque de liquidité comporte une évaluation des coûts, des avantages et des risques dans 
tous les secteurs d’activités importants, y compris les activités dans le cadre desquelles 
sont créées des expositions potentielles qui peuvent ne pas avoir d’impact direct sur le 
bilan.  
 
Cette imputation des coûts devrait intégrer des facteurs liés aux périodes anticipées de 
détention d’actifs et de passifs, les caractéristiques en termes de risque de liquidité du 
marché et tout autre facteur pertinent, y compris les avantages d’un accès à des sources 
de financement relativement stables, comme certains types de dépôts de particuliers.  
 
La quantification et l’imputation de ces risques devraient être explicites, transparentes et 
prendre en compte les répercussions possibles sur la liquidité dans des conditions de 
tension. 
 
Le cadre analytique devrait être réexaminé en tenant compte de l’évolution des activités 
et des conditions sur les marchés financiers et devrait donc continuer à faire concorder 
les incitations avec les expositions. En outre, il faudrait tenir dûment compte des coûts, 
avantages et risques liés à la liquidité dans le processus d’approbation des nouveaux 
produits. 
 
Enfin, les institutions financières devraient définir quelles sources de financement peuvent 
être considérées comme stables aux fins de l’évaluation de l’adéquation de la pérennité 
de leur financement. Elles devraient également évaluer la stabilité de leur profil de 
financement sur la base de la diversité (ou de la concentration) des fournisseurs de 
liquidité, des marchés et des produits de financement et évaluer leur accès au marché en 
termes de volume et de tarification, compte tenu des charges sur les actifs et de leur 
évolution attendue au moment de l’exécution du plan de financement.  
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3.5 Impact du niveau de capitalisation des institutions financières dans la 

gestion du risque de liquidité 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière considère l’importance de l’adéquation de sa 
capitalisation dans la gestion de son risque de liquidité et, conséquemment, l’impact potentiel 
d’une crise de liquidité sur sa solvabilité. 
 

 
Bien qu’une capitalisation adéquate contribue à une meilleure notation de l’institution 
financière et améliore ainsi les coûts et la disponibilité des financements, le capital ne 
représente pas un coussin approprié en cas de crise de liquidité. A fortiori, les actifs d’une 
institution financière adéquatement capitalisée pourraient ne pas être suffisamment 
liquides en situation de crise. À l’opposé, une institution financière peut détenir 
suffisamment de liquidités sans disposer d’une capitalisation adéquate. De même, le 
niveau de capitalisation d’une institution financière peut affecter sa capacité à obtenir des 
liquidités en période de crise. Une institution financière dont la solvabilité est menacée 
pourrait se faire imposer des primes de risque coûteuses, voire même, se voir restreindre 
ou refuser le financement. 
 
Par conséquent, le lien entre le risque de liquidité et l’adéquation de la capitalisation 
devrait être convenablement considéré par la stratégie de gestion du risque de liquidité, 
les analyses par scénarios, les simulations de crise et le plan de contingence. 

 
3.6 Gestion du risque de liquidité par la gestion actif-passif21 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière structure ses actifs de façon à disposer de 
suffisamment de fonds et détenir divers titres négociables afin de remplir ses obligations à leur 
échéance.  
 

 
Le profil de liquidité d'une institution financière dépend à la fois de ses actifs et de ses 
passifs et varie en fonction des conditions du marché. La gestion actif-passif (ALM) 
consiste à apparier les flux de trésorerie liés aux actifs et aux passifs en période normale, 
en période de tension et/ou de catastrophe.  
 
Les institutions financières devraient donc établir une stratégie de gestion ALM qui 
spécifie clairement la nature, le rôle et l'étendue des activités ALM et leur relation avec le 
développement des produits, les fonctions de tarification et la gestion des 

                                                
21  INTERNATIONAL ASSOCIATION OF INSURANCE SUPERVISORS. ICP 16 Enterprise Risk Management for 

Solvency Purposes, October 2011.  

 INTERNATIONAL ASSOCIATION OF INSURANCE SUPERVISORS. Standard on Asset-Liability Management, 
Standard N° 13, October 2006.  

 BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Principles for Sound 
Liquidity Risk Management and Supervision, September 2008. 

 GILBERT, CHARLES. IAA Risk Book - Asset Liability Management. Techniques and Practices for Insurance 
Companies, International Actuarial Association, Chapter 13, 2016. 
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investissements. Cette stratégie ALM devrait considérer l'interdépendance entre tous les 
actifs et passifs de l'institution en reconnaissant que les corrélations peuvent ne pas être 
linéaires.  
 
L’Autorité reconnaît qu’il n'y a pas de formules universelles applicables à toutes les 
institutions financières. Par conséquent, l’institution financière devrait choisir des outils de 
mesure appropriés, tels que les ratios de liquidité et la modélisation des flux de trésorerie, 
afin de déterminer son exposition au risque de liquidité. 
 
Ainsi, afin de mettre en œuvre la gestion ALM, l’institution financière devrait être en 
mesure d’identifier les risques de liquidité potentiels associés au remboursement anticipé 
des prêts ou à la résiliation anticipée des contrats d'assurance. 
  
Les pertes dues au risque de liquidité peuvent également survenir lorsqu'une institution 
financière doit emprunter de façon inattendue ou vendre des actifs à un prix plus bas que 
leur valeur sur le marché. Dans cette perspective, les institutions financières devraient 
s’assurer en permanence que leurs actifs et passifs s’adaptent aux conditions du marché.  
 
L’institution financière devrait également structurer ses actifs pour respecter ses flux de 
trésorerie prévus à court terme. Elle devrait établir un plan pour faire face à des sorties de 
fonds inattendues, soit en détenant des actifs liquides supplémentaires ou en ayant une 
facilité de crédit d'urgence.  
 
L’institution financière devrait enfin s’assurer que la durée de vie moyenne d'un bloc de 
passifs soit maintenue dans une fourchette précise de la durée de vie moyenne des actifs 
appariés et que l'incidence d'une variation des taux d'intérêt se situe dans les limites de 
tolérance. 
 
3.7 Gestion intragroupe 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière prenne en considération les ententes de 
liquidité en vigueur au sein de son groupe et qui seraient susceptibles d’avoir un impact sur la 
gestion de son risque de liquidité.  
 

 
Les ententes de liquidité intragroupe peuvent influencer considérablement le profil de 
risque, la rentabilité, la capitalisation et la réputation d’une institution financière. D’une 
part, l’institution financière peut être appelée à fournir des liquidités aux autres membres 
de son groupe et d’autre part, les fonds fournis à l’institution financière par les autres 
membres du groupe peuvent être retirés ou annulés, particulièrement en période de crise. 
 
La stratégie de gestion du risque de liquidité de l’institution financière devrait prendre en 
considération les interdépendances entre les différents membres du groupe en termes de 
liquidités et les impacts de ces liens sur le risque de liquidité de l’institution financière.  
 
Pour chaque entité juridique distincte et pour l’ensemble des entités du groupe, l’institution 
financière devrait surveiller et contrôler activement ses expositions au risque de liquidité 
et ses besoins de financement, en tenant dûment compte des éléments de nature 
juridique, réglementaire et opérationnelle pouvant faire obstacle aux transferts de liquidité. 
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Même si les sources de financement entre entités d’un même groupe peuvent contribuer 
à atténuer les problèmes de liquidité d’une entité, l’institution financière devrait tout de 
même envisager de fixer des limites internes au risque de liquidité intragroupe pour 
atténuer le risque de contagion en cas de tension. Elle peut aussi fixer des limites au 
niveau des filiales et des succursales pour limiter la dépendance d’entités connexes à 
l’égard de financements provenant d’une autre partie de l’institution. Des limites internes 
peuvent aussi être fixées pour chaque monnaie utilisée par l’institution. Elles devraient 
être plus strictes lorsque la facilité de conversion entre les monnaies est incertaine, 
notamment en cas de tension. 
 
De plus, les hypothèses concernant la transférabilité des fonds et des sûretés devraient 
être transparentes dans les plans de gestion du risque de liquidité retenus dans le cadre 
de la surveillance prudentielle. Elles devraient tenir dûment compte des contraintes 
réglementaires, juridiques, comptables, de crédit, fiscales et internes qui entravent les 
mouvements des liquidités et des sûretés et prévoir les dispositifs opérationnels à mettre 
en place pour procéder aux transferts entre entités et le temps nécessaire à 
l’accomplissement de tels transferts.  
 
Dans le cas où l’institution financière fait partie d’un groupe, l’Autorité considère que celle-
ci demeure responsable de sa propre gestion du risque de liquidité même si cette gestion 
s’effectue au niveau du groupe. 

 
3.8 Analyses par scénarios et simulations de crise 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière analyse son risque de liquidité en fonction de 
différents scénarios de tension affectant spécifiquement ou plus généralement l’ensemble du 
marché, afin de s’assurer que ses expositions courantes au risque de liquidité restent conformes 
au niveau de tolérance qu’elle s’est fixée. L’institution financière devrait également procéder à 
des simulations de crise pour adapter ses stratégies de gestion du risque de liquidité, ses 
politiques et ses positions et pour mettre au point des plans d’urgence efficaces. 

 

 
Dans le cadre de la gestion du risque de liquidité, les analyses par scénarios et les 
simulations de crise devraient porter sur les dispositions contenues dans la Ligne 
directrice sur les simulations de crise22, et plus particulièrement sur les éléments suivants :  
 

• Les éventuels resserrements et ruptures au niveau des marchés des prêts non 
garantis, mais aussi au niveau des marchés des prêts garantis9 
 
➢ Les simulations portant seulement ou majoritairement sur les prêts non 

garantis supposent de façon implicite que les prêts garantis seront toujours 
disponibles en contrepartie d’actifs de haute qualité. Dans le cas d’une crise 
de confiance sur le marché interbancaire, cette hypothèse pourrait s’avérer 
inexacte. 

 

                                                
22  AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS. Ligne directrice sur les simulations de crise, juin 2012. 
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• L’inaccessibilité prolongée aux sources de financement à moyen et long terme (la 
titrisation, l’émission de titres de moyen à long terme, la dette obligataire, etc.).  
 
➢ Cette simulation devrait prendre en considération la corrélation qui existe 

entre les marchés à court terme (marché interbancaire, marché des mises et 
prises en pension, etc.) et les marchés à moyen et long terme. L’hypothèse 
selon laquelle l’institution financière pourrait, en cas de crise, recourir 
ultimement au financement à court terme pourrait ne pas se vérifier si la crise 
de liquidité affecte la confiance du marché. 

 

• Les limites de la diversification des sources de financement en période de crise 
 
➢ En cas de crise, il est possible d’observer, par exemple, une complète 

fermeture du marché de la titrisation, une quasi-fermeture du marché 
obligataire, une baisse des volumes et une réduction des échéances dans le 
marché interbancaire. La simulation devrait également considérer l’hypothèse 
que les marchés pourraient être simultanément affectés en plusieurs devises 
étrangères. 

 

• La capacité de convertir la liquidité d’une devise à une autre durant les périodes de 
crise  
 
➢ En période de crise, l’institution financière pourrait ne pas être apte à convertir 

ses liquidités d’une devise à une autre au moment opportun pour les montants 
nécessaires et aux coûts habituels. 

 

• Les risques liés à la promotion de certains produits, par exemple, le papier 
commercial adossé à des actifs et leur l’impact potentiel sur le risque de réputation.  
 
➢ Par exemple, l’institution financière agissant comme promoteur pour un 

produit structuré pourrait décider d’assumer la responsabilité de le financer en 
cas de crise même si elle n’est pas légalement tenue de le faire. 

 
Les résultats des analyses par scénarios et des simulations de crise devraient permettre 
d’une part, d’identifier les lacunes potentielles en matière de gestion du risque de liquidité 
et d’autre part, permettre d’établir ou de modifier les stratégies de gestion du risque de 
liquidité afin d’apporter les mesures correctrices (p. ex. : révision des limites, réduction 
des expositions, diversification des sources de financement, accès aux lignes de crédit) 
pour remédier aux lacunes identifiées par les différents scénarios.  
 
Sur la base des résultats obtenus à l’égard de la position de liquidité de l’institution 
financière, des limites devraient être établies. Ces limites devraient refléter le niveau de 
tolérance au risque de l’institution financière. Celles-ci pourraient servir comme 
indicateurs de crise pour le plan de contingence et permettre l’identification des faiblesses 
sur le plan de la gestion du risque de liquidité par l’institution financière. 
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3.9 Communication financière en matière de liquidité23 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière publie périodiquement des informations 
permettant aux parties prenantes du marché de se faire une opinion éclairée sur sa position de 
liquidité et la solidité de son dispositif de gestion du risque de liquidité. 

 
L’institution financière devrait divulguer des informations suffisantes concernant sa 
gestion du risque de liquidité pour permettre aux parties prenantes concernées de porter 
un jugement éclairé sur la capacité de l'établissement à répondre à ses besoins de 
liquidité.  
 
Ces informations pourraient inclure : 
 

• la structure organisationnelle et le cadre entourant la gestion du risque de liquidité;  

• les rôles et les responsabilités du conseil d'administration, de la haute direction et 
des comités délégués dans la conception et le fonctionnement de ce cadre; 

• la stratégie de financement, notamment les politiques sur la diversification des 
sources et de la durée des financements et le caractère centralisé ou décentralisé 
de la stratégie de financement; 

• une explication de la façon dont sont utilisées les simulations de crise; 

• une articulation de la tolérance au risque de liquidité et une démonstration de la 
façon dont la conformité à cette tolérance est évaluée; 

• la présentation des plans de financement d’urgence; 

• la politique en matière de constitution de réserves de liquidité; 

• l'inclusion de mesures quantitatives telles que la composition et la taille du stock 
d'actifs liquides, les valeurs de ratios internes, les positions de bilan et hors bilan, 
les limites de concentration sur les lots de sûretés et les sources de financement 
(produits et contreparties), les expositions de liquidité et besoins de financement au 
niveau des différentes entités juridiques, des succursales et filiales étrangères, en 
tenant compte des limites légales, réglementaires et opérationnelles aux transferts 
de liquidité, et une description des variables utilisées et les limites fixées à ces 
variables. 

 
Les informations publiées par l’institution financière devraient permettre : d’identifier les 
risques de liquidité auxquels elle est exposée et de surveiller le niveau de ces risques ; 
de surveiller les sources potentielles de liquidités dont elle dispose; et de déterminer si 
elle se conforme à l’encadrement en place. 

                                                
23  COMITÉ DE BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE. Les exigences de communication financière au titre du 

troisième pilier – dispositif consolidé et renforcé, mars 2017, Tableau LIQA, p. 64.  

 INTERNATIONAL ASSOCIATION OF INSURANCE SUPERVISORS. Insurance core principles, standards, guidance 
and assessment methodology, Draft revised ICP 20 (Public Disclosure) for public consultation, 
June 2018, p. 2. 
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4. Atténuation du risque de liquidité 
 
5.24.1 Diversification des sources de financement 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière maintienne des sources de financement 
diversifiées et permanentescontinues. 
 

 
L’institution financière devrait éviter toute concentration potentielle de certaines sources 
de financement.  
 
À cet effet, l’institution financière devrait analyser les différentes caractéristiques de ses 
passifs et leurs impacts sur sa position de liquidité en tenant compte des aspects 
suivants : 
 

• l’échéance des passifs et leur volatilité; 

• les portions détenues de financement garanti et de financement non garanti; 

• la dépendance : 

➢ à un seul fournisseur de fonds ou à un groupe lié de fournisseurs de fonds; 

➢ à un produit ou à un instrument financier (p.ex. : emprunts interbancaires, 
opérations de mise en pension, etc.); 

➢ au financement intra-groupeintragroupe. 

• la localisation géographique des fournisseurs de fonds, leurs secteurs d’industrie ou 
d’activité. 

 
Afin de limiter la concentration dans les passifs volatiles, l’institution financière devrait 
analyser les diverses conditions (des pénalités pour retrait anticipé, des clauses de 
révision de taux d’intérêt, etc.) dont sont assortis ses passifs pour identifier : 
 

• les passifs stables même en période de crise; 

• les passifs susceptibles d’être retirés progressivement après les premiers signes de 
crise;  

• les passifs retirés immédiatement. 
 
L’objectif consiste à estimer et à maintenir un niveau approprié de financement principal 
et à minimiser la dépendance vis-à-vis des passifssources de financement volatiles. Des 
limites de concentration devraient être clairement établies et suivies par les systèmes de 
contrôle du risque de liquidité. 
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5.34.2 Principe 9 : Accès au marché 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière réexamine périodiquement sa capacité de se 
financer sur le marché et maintienne des relations de confiance avec ses principaux fournisseurs 
de fonds en période normale comme en période de crisetension. 
 

 
L’institution financière devrait s’assurer qu’elle dispose d’opportunités qui lui permettent 
d’emprunter ou d’émettre des titres de créances sur le marché lorsque nécessaire, et ce, 
même en période de crise. L’institution financière devrait également élargir ses 
opportunités de financement et développer des relations solides et durables avec les 
fournisseurs de fonds. 
 
L’institution financière devrait être apte à estimer sa capacité de se financer en monnaie 
locale et en devises étrangères sur une base quotidienne et hebdomadaire. L’institution 
financièreElle devrait s’assurer que sa capacité de se financer couvre adéquatement ses 
besoins de liquidité.  
 
L’estimation de la capacité de se financer d’une institution financière devrait, entre autres, 
prendre en considération les facteurs suivants : 
 

• la taille et les volumes de transactions des marchés; 

• la part détenue du marché; 

• les limites de crédit imposées par les prêteurs; 

• la perception du marché; 

• les conditions du marché; 

• son expérience et son historique en matière d’emprunt. 
 
En vue d’estimer sa capacité de se financer, l’institution pourrait également vérifier son 
accès au marché, même lorsqu’elle n’a pas de besoin immédiat de financement. 
 
En outre, l’institution financière devrait entretenir et maintenir des relations solides avec 
les principaux fournisseurs de fonds. L’institution financièreElle devrait, lorsqu’applicable, 
négocier au préalable des lignes de crédit avec ses principaux prêteurs, assorties de 
conditions favorables en prévention d’une période de crise. 
 
Par ailleurs, les institutions financières considèrent la titrisation et les opérations de mise 
en pension comme d’importants véhicules de cession d’actifs incluant les actifs les moins 
liquides. Toutefois, à titre de moyen stratégique de levée de fonds, la titrisation pourrait 
ne pas représenter une solution toujours accessible en période de crise. Ainsi, l’institution 
financière aurait avantage à recourir régulièrement à la titrisation en période normale afin 
de pouvoir y recourir de façon efficace en cas de crise. Une telle mesure serait d’autant 
plus justifiée considérant que le recours à la titrisation en début de période de crise 
pourrait être perçu comme un signe que l’institution financière a des problèmes de 
liquidité. 
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5.44.3 Principe 10 : Gestion du risque de liquidité en devises étrangères 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière dispose d’un processus adéquat de gestion de 
ses positions de liquiditésliquidité pour les principales devises étrangères utilisées dans le cadre 
de ses opérations.  
 

 
L’institution financière pourrait utiliser les dépôts ou emprunts en devises étrangères dans 
le but de financer une partie de ses besoins de liquidité en monnaie domestique ou dans 
d’autres devises étrangères. L’institution financière pourrait également convertir des 
liquidités en monnaie domestique pour subvenir à des besoins de liquidité en devises 
étrangères.  
 
Dans les deux cas, l’institution financière devrait prendre en considération les facteurs 
suivants : 
 

• la convertibilité de chaque devise, la volatilité du taux de change et le délai de 
disponibilité des fonds en devises étrangères; 

• les conditions des marchés étrangers, incluant leur liquidité et le niveau des taux 
d’intérêt; 

• l’impact d’une crise potentielle de liquidité sur les marchés étrangers. 
 
L’institution financière devrait également établir des limites à l’interdépendance en 
termespour son exposition au risque de liquidité issue de ses opérations entre la monnaie 
domestiquelocale et les principales devises étrangères utilisées dans le cadre des 
opérations. 
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6.5. 6. Gestion de crise 
 
6.15.1 Principe 11 : Plan de contingence 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière élaboreétablisse un plan de contingence qui 
lui permette de gérer adéquatement toute crise de liquidité, indépendamment de sa gravité et 
de sa durée.  
 

 
Le plan de contingence a pour principal objectif d’identifier et de documenter les différents 
processus à mettre en place et actions à entreprendre afin de gérer de façon efficace et 
efficiente une crise de liquidité. 
 
Les résultats des analyses par scénarios et des simulations de crise devraient être 
intégrés au plan de contingence. Ces résultats devraient servir de base pour identifier les 
différentes crises susceptibles d’affecter la liquidité de l’institution financière et estimer la 
sévérité de ces crises. 
 
Le plan de contingenceL’institution financière devrait comporter des indicateursdresser 
une liste d’indicateurs permettant d’identifier les signes avant-coureurs d’une éventuelle 
crise de liquidité et de déclencher l’activation du plan de contingence. Ces indicateurs de 
crise pourraient inclure notamment les points suivants :  
 

• croissance rapide des actifs, spécifiquement si cette croissance est accompagnée 
d’une potentielle volatilité des passifs; 

• concentration élevée dans certains actifs ou sources de financement; 

• dépassements réguliers des limites internes et des exigences réglementaires; 

• augmentation des risques associés à un produit ou un service financier (p.ex. 
tendances négatives et soutenues des défauts de paiement);  

• détérioration significative de la rentabilité, de la qualité des actifs et de la santé 
financière de l’institution en général; (p.ex. baisse de la notation accordée par les 
agences de notation); 

• publicité négative; 

• baisse de la notation accordée par les agences de notation; 

• hausse des coûts de financement; 

• difficultés ou incapacités à se financer sur le marché; (p.ex. hausse des coûts de 
financement);  

• exigences de garanties de la part des prêteurs ou demande de garanties 
additionnelles pour l’exposition au risque de crédit; 

• baisse ou suppression, de la part des contreparties, des lignes de crédit qu’elles 
accordaient à l’institution financière; 
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• détérioration des positions de flux de trésorerie due à de plus importants 
désappariements d’échéance, surtout pour le court terme; 

• augmentation des retraits sur une très courte période; 

• évolution des conditions de marché. 
 
Les processus de contrôle du risque de liquidité devraient permettre un suivi rigoureux de 
tous les indicateurs pouvant annoncer une éventuelle crise de liquidité. 
 
Selon la sévérité et la durée de la crise de liquidité appréhendée, le plan de contingence 
devrait, entre autres : 
 

• spécifier les rôles et les responsabilités des différents intervenants; 

• identifier l’information et les données nécessaires à la prise de décision et s’assurer 
de leur disponibilité rapide et sur une base continue pendant la période de crise; 

• établir la série d’actions à entreprendre vis-à-vis de la clientèle, des intervenants du 
marché financier, des médias, de l’autorité de réglementation et des organismes 
d’indemnisation, sur un horizon de temps déterminé, déterminer l’impact éventuel 
de ces actions relativement à la perception du marché, la réputation de l’institution 
financière et sa solvabilité; 

• établir les procédures de compensation des déficits de liquidité en situation de crise, 
incluant les circonstances où chaque action sera entreprise; 

• identifier les différentes sources de liquidité, leur disponibilité, les conditions de leur 
utilisation, leur fiabilité et la priorité selon laquelle elles doivent être utilisées; évaluer 
également les coûts des stratégies alternatives de financement; 

• évaluer les coûts des stratégies alternatives de financement; 

• déterminer l’impact éventuel des actions à entreprendre relativement à la perception 
du marché, la réputation de l’institution financière et sa solvabilité; 

• déterminer les actions à entreprendre vis-à-vis la clientèle, les intervenants du 
marché financier, les médias, son autorité de réglementation et les organismes 
d’indemnisation; 

• inclure les protocoles de communication à adopter pendant la période de crise. 
 
Une gestion adéquate de la divulgation permettrait à l’institution financière d’atténuer 
l’atteinte à la réputation qui pourrait entraîner des retraits massifs des dépôts ou un coût 
plus élevé de financement. Ainsi, l’institution financière devrait maintenir une 
communication efficace sur une base régulière avec l’Autorité, les plus importants 
prêteurs, les agences de notation, les médias, les clients et les organismes 
d’indemnisation. 
 
L’institution financière devrait s’assurer que tous les intervenants impliqués à tous les 
niveaux dans le plan de contingence assimilent leurs rôles et responsabilités et qu’ils sont 
informés de toutes les modifications qui y sont apportées. 
 
Enfin, le plan de contingence devrait être mis à jour périodiquement en fonction des 
derniers changements au niveau organisationnel, des pratiques ou du marché, etc. Le 
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plan de contingence devrait également faire l’objet de tests afin de s’assurer de son 
efficacité et de sa pertinence. 
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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.  
 
En conséquence, 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 du risque de liquidité 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. 
 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 130

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  PROJET 
 

 
Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation 1 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

PROJET 
 
  

 
 
 
 
LIGNE DIRECTRICE SUR 
LA GESTION DES RISQUES 
LIÉS À LA TITRISATION 
 
 
 
 
 
 
 
 
Publication initiale : Avril 2009 
Mise à jour : Mars 2019 

 
 
 
 

 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 131

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  PROJET 
 

 
Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation 2 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

 
 
 

TABLE DES MATIÈRES 
 

Préambule ................................................................................................................. 3 

Champ d’application ................................................................................................. 4 

Prise d’effet et processus de mise à jour ................................................................ 5 

Introduction ............................................................................................................... 6 

1. Gouvernance en matière de risques liés à la titrisation .................................. 7 

1.1 Gouvernance en matière de risques liés à la titrisation ............................... 7 

2. Gestion des risques liés aux titrisations classiques et synthétiques .......... 10 

2.1 Gestion du processus de titrisation ........................................................... 10 
2.2 Analyses par scénarios et simulations de crise ......................................... 15 

3. Processus de développement des critères pour les titrisations simples, 
transparentes et comparables (STC) .............................................................. 17 

3.1 Critères d’éligibilité pour les titrisations STC à long terme ......................... 18 
3.2 Critères d’éligibilité pour les titrisations STC à court terme ........................ 29 

4. Surveillance des pratiques de gestion saine et prudente ............................. 44 

Annexe 1  Rôles pouvant être assumés par une institution financière dans le 
cadre d’une titrisation ............................................................................................. 45 

 
 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 132

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  PROJET 
 

 
Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation 3 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

Préambule 
 
La présente 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’exécution, 
l’interprétation 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, 
de la complexité de leurs activités et de leur profil de risque. 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 doit reposer la gestion saine et prudente 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 de gestion saine et prudente en matière de gestion des risques liés à la 
titrisation. 
 

  

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 133

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  PROJET 
 

 
Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation 4 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

Champ d’application 
 

La Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation est applicable aux 
assureurs de personnes1, aux assureurs de dommages1, aux coopératives de services 
financiers, aux sociétés de gestion de portefeuille contrôlées par un assureur et 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. 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 financier2. Dans le cas des coopératives 
de services financiers et des sociétés mutuelles3 d’assurance 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 précisés 
à la présente ligne directrice4. 
 
Les expressions génériques « institution financière » ou « institution » sont utilisées pour 
faire référence à toutes les entités financières visées par le champ d’application. 
  

                                                

1  À l’instar des institutions financières qui étaient déjà assujetties à la ligne directrice avant le 
31 mars 2019, l’Autorité s’attend à ce que les institutions financières nouvellement assujetties modulent 
la mise en œuvre des principes en fonction de l’importance des activités de titrisation au sein de leur 
institution. 

2  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. 

3  Les sociétés mutuelles d’assurance sont des assureurs de dommages visés par le champ d’application 
de la présente ligne directrice.  

4  Les dispositions de la présente ligne directrice s’appliquent à toute titrisation, qu’elle fasse l’objet ou non 
d’un encadrement préétabli tel que la titrisation d’hypothèques assurées en vertu de la Loi nationale sur 
l’habitation, L.R.C. (1985), ch. N-11. 
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Prise d’effet et processus de mise à jour  
 
La Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation 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 approprié les principes 
de la présente 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 mises 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 et pour être en harmonie avec les lignes directrices sur la 
gouvernance et sur la gestion intégrée des risques, la Ligne directrice sur la gestion des 
risques liés à la titrisation est révisée en date du 31 mars 2019.  
 
Afin de permettre aux institutions financières de s’approprier les nouvelles attentes, celles-
ci disposent d’une période transitoire d’un an. Par conséquent, l’Autorité s’attend à ce que 
l’institution financière ait effectué les changements nécessaires d’ici le 31 mars 2020. 
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.  
 
Les développements en matière de gestion des risques liés à la titrisation et les constats 
effectués dans le cadre des travaux de surveillance de l’Autorité pourraient mener 
ultérieurement à d'autres modifications de la présente ligne directrice. 
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Introduction 
 
Lors de la publication de la première version de la Ligne directrice sur la gestion des 
risques liés à la titrisation en 2009, l’Autorité offrait une réponse à la crise financière et 
attirait l’attention des acteurs financiers sur l‘importance d’instaurer de saines pratiques 
en matière de titrisation5. Depuis, les principes fondamentaux et les orientations publiées 
par le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (le « Comité de Bâle ») ont évolué afin de 
rendre l’encadrement plus robuste, transparent et cohérent avec l’évolution des pratiques 
de titrisation.  
 
Dans le but de rendre les marchés plus durables, le Comité de Bâle et l'Organisation 
internationale des commissions de valeurs (l’« OICV »)6 ont publié, le 23 juillet 2015, des 
critères définitifs applicables aux titrisations à long terme pour l'identification de titrisations 
simples, transparentes et comparables. En mai 2018, le Comité de Bâle a établi des 
critères simples, transparents et comparables (STC) pour les opérations de titrisation à 
court terme (papiers commerciaux adossés à des actifs)7. L'objectif ultime de ces critères 
est de permettre la comparabilité entre les banques ainsi qu’entre les juridictions. 
 
Toujours concernant les nouvelles mises à jour, le Comité de Bâle a publié en 
décembre 2014 une version révisée du cadre de titrisation8 (version mise à jour en 2016, 
qui est entrée en vigueur en janvier 2018), les facteurs suivants ressortent de ce cadre 
révisé : une meilleure sensibilité au risque, une meilleure gestion de transfert de risque de 
crédit ainsi qu’une meilleure allocation du capital, l’harmonisation de la réglementation de 
la titrisation afin de créer un cadre simple, transparent et comparable et la réduction du 
recours aux agences de notation et l’importance du calcul du capital basé sur les notations 
internes9. Cette révision permet à l’Autorité de rehausser le niveau de sensibilité aux 
risques et d’améliorer le calibrage du cadre de titrisation tout en le rendant plus 
transparent. 
 
Par ailleurs, les opérations de titrisation font partie de la stratégie d’affaires de certains 
assureurs et, dans cette optique, la présente ligne directrice sera désormais applicable à 
ceux-ci.  
 

                                                

5  La titrisation est une technique utilisée par les institutions financières, entre autres, pour générer 
des liquidités supplémentaires. Une titrisation est une opération qui permet à un prêteur ou à un 
créancier, généralement un établissement de crédit ou une entreprise, de refinancer un ensemble de 
prêts, d’expositions ou de créances, tel que des prêts immobiliers résidentiels, des prêts et crédits-bails 
automobiles, des crédits à la consommation, des cartes de crédit ou des créances commerciales, en les 
convertissant en titres négociables. Le prêteur regroupe et reconditionne un portefeuille de prêts, qu’il 
organise en différentes catégories de risque adaptées à différents investisseurs. 

6  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BOARD OF THE INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SECURITIES 

COMMISSIONS. Criteria for identifying simple, transparent and comparable securitisations, July 2015. 
7  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BOARD OF THE INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SECURITIES 

COMMISSIONS. Criteria for identifying short-term “simple, transparent and comparable” securitisations, 
May 2018. 

8  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION. Basel III Document. Revisions to the Securitisation 
Framework, July 2016. 

9  COMITÉ de BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE. Bâle III : finalisation des réformes de l’après-crise, 
décembre 2017. 
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1. Gouvernance en matière de risques liés à la titrisation 
 
1.1 Gouvernance en matière de risques liés à la titrisation 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que la gestion des risques liés à la titrisation soit appuyée par une 
gouvernance efficace, responsable et transparente. 
 

 
En sus des attentes exprimées dans la Ligne directrice sur la gouvernance10, dans le 
cadre précis de la gestion des risques liés à la titrisation, l’Autorité s’attend à ce que le 
conseil d’administration :  
 

• veille à ce que le travail de détection, d'évaluation, de suivi et de contrôle des risques 
liés à la titrisation soit réalisé adéquatement par la haute direction. 

 
Il est essentiel que le concept de titrisation et ses implications soient bien compris. 
Autrement, il serait judicieux de ne pas impliquer l’institution financière dans la 
titrisation. 

 

• obtienne l’assurance que l’institution financière agisse avec prudence et diligence 
sans égard aux rôles qu’elle assume dans le processus de titrisation. 

 
Par exemple, dans le cas d’une institution financière qui assume le rôle d’initiateur, 
l’application des normes de crédit dans le cas des actifs transférés dans une société 
ad hoc (SAH) devrait être aussi rigoureuse que dans le cas des actifs demeurant au 
bilan de l’institution. Dans le cadre d’une opération de titrisation simple, transparente 
et comparable (STC), la prudence et la diligence se refléteraient par le respect des 
critères d’éligibilité de l’opération11. 

 

• demeure en lien permanent avec les responsables de la gestion des risques afin 
d’être informé, par exemple, lors de dépassements des niveaux de tolérance aux 
risques déterminés à l’égard de la titrisation. 

 
De la même façon, lorsque l’institution financière est impliquée dans la couverture 
de risques liés aux titres adossés aux créances (TAC) ou dans l’investissement dans 
des TAC, il serait opportun qu’une analyse périodique de transparence des actifs 
sous-jacents soit effectuée afin que la haute direction soit informée des signes 
avant-coureurs de détérioration de ses actifs. 

 

• veille à ce que les membres de la haute direction agissent avec transparence dans 
chacune des étapes du processus de titrisation à l’égard de chacune des parties 
prenantes. 

 
Par ailleurs, l’Autorité s’attend à ce que les membres de la haute direction possèdent le 
savoir et les compétences pour gérer efficacement les opérations de titrisation.  

                                                

10  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gouvernance, septembre 2016. 
11  Pour les critères STC, voir la troisième partie de la présente ligne directrice. 
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De plus, la haute direction devrait mettre en place un encadrement adéquat de la gestion 
des risques liés à la titrisation, lequel serait soumis à l’approbation du conseil 
d’administration.  
 
Ce cadre devrait :  
 

• définir une politique claire et distincte entre les activités stratégiques et de prise de 
risques et les activités de traitement des opérations, de distribution et d’analyse de 
risques : 

 
➢ pour l’institution qui assume plusieurs rôles d’émission ou de gestion de TAC, 

l’encadrement devrait assurer l’indépendance entre d’une part, ceux qui 
initient les actifs (initiateurs) et prennent les décisions stratégiques 
(gestionnaires) et d’autre part, ceux qui s’occupent du traitement des 
opérations sur les TAC (agents de recouvrement) et distribuent et font la mise 
en marché des TAC (distributeurs); 
 

➢ pour l’institution investissant dans des TAC, l’encadrement devrait assurer 
l’indépendance entre d’une part, ceux qui investissent (personnel de la salle 
des marchés) et les autres parties, soient ceux qui analysent les risques 
(personnel du service intermédiaire) et ceux qui s’occupent du traitement des 
opérations sur ces instruments (personnel du service postmarché). 

 

• se doter de contrôles internes rigoureux quant au niveau de tolérance au risque 
déterminé à l’égard de la titrisation, qui devraient être adaptés afin de tenir compte 
de la complexité, la volatilité et des innovations propres à la titrisation;  

 

• s’assurer que ces mêmes contrôles internes lui permettent de déceler et d’atténuer 
les conflits d’intérêts réels ou appréhendés12.  

 
À titre d’exemple, l’institution financière qui assume le rôle d’initiateur devrait être 
pourvue de tels contrôles, en ce qui concerne ses relations avec les autres entités 
impliquées dans l’émission ou la gestion des TAC (gestionnaire, agent de 
recouvrement, distributeur). Les mesures d’atténuation prises par l’institution à 
l’égard des conflits d’intérêts devraient généralement comporter une divulgation 
adéquate et en temps opportun aux investisseurs. 

 

• prévoir l’utilisation de ressources très spécialisées : 
 

➢ dans les cas où l’institution financière assume un rôle d’émission ou de gestion 
de TAC qui implique la mise en place de montages de titrisation complexes 
où il y a des portions de titrisation classique et de titrisation synthétique avec 
étagement et où il y a utilisation d’effets de levier importants.  

 

                                                

12  Dans le cas d’un groupe, il est possible que diverses entités dudit groupe soient impliquées dans le 
montage de titrisation. Le cas échéant, il appartiendra à l’institution de mettre en place les mécanismes 
nécessaires pour atténuer, dans la mesure du possible, le potentiel de conflits d’intérêts. 
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De tels montages nécessitent, entre autres, que l’institution financière 
interagisse avec de multiples intervenants et qu’elle maîtrise un grand nombre 
d’aspects légaux et financiers de ces montages. 

 
➢ dans les cas où l’institution financière investit dans des TAC liés à des 

montages de titrisation complexes.  
 

• mettre en place et effectuer le suivi d’un système de rémunération13 à l’égard de la 
titrisation, qui soit basée sur la performance globale de l’institution et que cette 
rémunération soit ajustée en fonction des risques. Le conseil d’administration 
devrait donner son aval à ce système. 

 
 

                                                

13  Pour une analyse détaillée de la politique de rémunération, voir la section 8 de la Ligne directrice sur la 
gouvernance, septembre 2016.  
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2. Gestion des risques liés aux titrisations classiques et 
synthétiques 

 
2.1 Gestion du processus de titrisation 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière adopte des pratiques de gestion saine et 
prudente à l’égard des risques liés à la titrisation, et ce, tout au long du processus de titrisation.  
 

 
Le processus de titrisation se répartit généralement en trois volets, soit le positionnement 
avant le processus de titrisation, l’exécution du processus de titrisation et le suivi de la 
titrisation. Ces volets peuvent toutefois se chevaucher. 
 
2.1.1 Volet I - Positionnement avant le processus de titrisation 
 
L’institution financière qui assume le rôle d’initiateur devrait notamment : 
 

• s’assurer de la réceptivité du marché par des démarches auprès de clients 
potentiels; 

• séparer les différents rôles liés à l’émission ou à la gestion de TAC lorsqu’elle 
participe à plusieurs rôles afin d’éviter les conflits d’intérêts; 

• évaluer la performance et la réputation des différents intervenants qui pourraient être 
impliquées dans le montage de titrisation, tels que l’agent de recouvrement, le 
gestionnaire et le distributeur;  

• disposer de données de qualité (intégrité et intégralité) sur les créances à titriser 
puisque cet aspect constitue un facteur déterminant pour le succès du processus de 
titrisation; 

• s’assurer que les créances sont titrisables afin de mitiger les risques de ne pouvoir 
les titriser ultérieurement.  

L’institution financière devrait alors s’assurer de posséder les liquidités et le capital 
nécessaires pour être en possession de toute créance ne pouvant être titrisée. 

• assurer une meilleure présence sur les marchés afin de bonifier le profil de 
l’institution financière comme initiateur; 

• disposer d’une expertise appropriée compte tenu de la complexité des montages de 
titrisation et des risques qui y sont associés; 

• avoir, de façon continue, une bonne compréhension des caractéristiques de risques 
de titrisation individuelle et des expositions sous-jacentes de celles-ci. L’institution 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 140

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  PROJET 
 

 
Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation 11 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

financière devrait pouvoir accéder en temps opportun aux informations sur les 
performances des portefeuilles sous-jacents14;  

• avoir une connaissance approfondie de toutes les caractéristiques structurelles 
d'une opération de titrisation qui auraient une incidence importante sur sa 
performance; 

• disposer, dans les cas de retitrisation, d'informations non seulement sur les tranches 
de titrisation sous-jacentes, telles que le nom de l'émetteur et la qualité du crédit, 
mais également sur les caractéristiques et la performance des portefeuilles sous-
jacents aux tranches de titrisation; 

• mettre en place des politiques afin d’assurer un suivi continu de la titrisation et des 
expositions sous-jacentes de manière à pouvoir réagir rapidement aux changements 
défavorables ou imprévus;  

• effectuer des tests de résistance pour mieux comprendre les performances du 
portefeuille d’actifs sous-jacents. 

 
L’institution financière qui assume le rôle d’agent de recouvrement devrait notamment : 
 

• s’assurer de pouvoir obtenir périodiquement de l’initiateur, l’information sur les 
créances à être titrisées (actifs sous-jacents); 

• disposer de ressources suffisantes, par exemple, en termes d’expertise et de 
ressources informatiques, pour traiter l’information sur les actifs sous-jacents. 

 
L’institution financière qui assume le rôle de gestionnaire devrait notamment : 
 

• disposer de l’expertise légale pour constituer la SAH; 

• évaluer la performance (notamment au niveau des risques opérationnels et de 
crédit) et la réputation de l’initiateur de même que la qualité des actifs sous-jacents; 

• évaluer la performance (notamment au niveau des opérationnels et de crédit) et la 
réputation de l’agent de recouvrement et du distributeur; 

• évaluer la performance (notamment au niveau des risques opérationnels et de 
crédit) et la réputation des entités impliquées dans la couverture de risques liés aux 
TAC, tels que le rehausseur de crédit et le fournisseur de liquidités. 

 

                                                

14  Ces informations pourraient notamment porter sur le type d'exposition, le pourcentage des prêts en 
retard de 30, 60 et 90 jours, les taux de défaut, les taux de remboursement anticipé; les taux de 
recouvrement; le taux d’utilisation des sûretés; les prêts faisant l’objet d’une saisie hypothécaire; les 
scores de crédit ou d’autres mesures relatives à la qualité de crédit au sein des expositions sous-
jacentes; les ratios prêt-valeur pour les analyses de sensibilités. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 141

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  PROJET 
 

 
Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation 12 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

L’institution financière qui assume le rôle de distributeur devrait notamment : 
 

• déterminer soigneusement la période la plus propice à la distribution, puisque le titre 
issu de la titrisation est un placement particulier souvent destiné à une classe 
restreinte d’investisseurs.  

 
L’institution financière qui investit dans des TAC ou qui est impliquée dans la couverture 
de risques liés aux TAC devrait notamment :  
 

• disposer d’une expertise appropriée en matière de placement ou de couverture de 
risques. 

La titrisation expose l’institution financière à plusieurs risques, pouvant rendre cette 
activité très complexe.  

• évaluer la profondeur du marché secondaire dans le cas de placements de titrisation 
publics.  

 
2.1.2 Volet II - Exécution du processus de titrisation 
 
L’institution financière qui assume le rôle d’initiateur devrait notamment : 
 

• identifier les risques et les atténuer le plus possible au cours de l’exécution du 
processus de titrisation, en faisant appel à des experts.  

 
Les risques dont on ne tient pas compte peuvent avoir des effets négatifs sur la 
performance de la titrisation ainsi que des implications légales inattendues.  
 
Ainsi, il importerait pour l’institution de voir à atténuer notamment : 

 
➢ le risque opérationnel en définissant, par exemple, des critères clairs pour la 

sélection des créances et en veillant à la conformité à ces critères; 

➢ le risque juridique en clarifiant, par exemple, la relation avec la SAH.  
 

Ainsi, l’institution qui assume le rôle d’initiateur devrait s’assurer que la documentation 
accompagnant les TAC précise les limites de la responsabilité légale de l’institution 
financière par rapport à la SAH, soit, à titre d’exemple, qui devrait assumer les pertes 
futures de la SAH ou qui devrait reprendre les actifs transférés. À cet égard, l’institution 
pourrait s’appuyer sur les opinions juridiques généralement produites dans le cadre des 
montages de titrisation. 
 
L’institution financière qui investit dans des TAC ou qui est impliquée dans la couverture 
de risques liés aux TAC devrait notamment :  
 

• développer une analyse interne de la qualité de crédit des TAC afin de limiter leur 
dépendance indue aux agences de notation;  
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• faire preuve d’une vigilance accrue, dans le cas où le choix de l’institution est de se 
limiter à l’analyse effectuée par les agences de notation. Une telle vigilance pourrait 
inclure les éléments suivants :  

 
➢ l’importance de bien saisir la signification des notes accordées et les types de 

risques envisagés et le fait que les notes de crédit externes ne sont qu’un 
facteur de l’évaluation d’un produit; 

➢ l’opportunité d’obtenir de préférence les notes d’au moins deux agences de 
notation, sinon, prendre en considération le risque additionnel occasionné par 
le fait de ne recourir qu’à une seule agence de notation; 

 

• s’assurer de bien établir les niveaux de tolérance aux risques dans le cas des 
montages de titrisation complexes ;  

Par exemple, dans le cas de l’investissement dans des TAC résultant d’un montage 
où il y a des portions de titrisation classique et de titrisation synthétique avec 
étagement, les niveaux de tolérance aux risques devraient être établis en se basant 
sur les risques découlant des actifs sous-jacents ultimes. 

• mettre en place des plans de capital et de liquidité qui tiennent compte du besoin 
éventuel de financer une augmentation de l’actif au bilan en raison d’un 
amortissement anticipé ou d’une échéance. 

 
Par ailleurs, les modalités de toutes les opérations entre l’institution financière et la SAH 
doivent à tout le moins respecter les conditions du marché et les normes de crédit 
habituelles de l’institution financière.  
 
De plus, un comité indépendant devrait être en mesure d’approuver les opérations 
individuelles.  
 
Afin d’améliorer la transparence et la visibilité des transactions, l’institution financière ou 
tout autre type d’entité impliquée dans une opération de titrisation qui initie une opération 
de titrisation ou qui favorise sa réalisation doivent, tout au long du processus devrait :  
 

• aider les investisseurs à faire preuve de diligence raisonnable et les empêcher de 
subir des perturbations imprévues dans les contrats de recouvrement et dans la 
gestion des flux de trésorerie; 

 

• donner des précisions sur la structure de l’opération; 
 

Concrètement, l’offre initiale (ou le prospectus) et la documentation y afférant 
devraient clairement définir les obligations contractuelles, les devoirs et 
responsabilités fiduciaires de toutes les parties à la titrisation et des fournisseurs de 
services auxiliaires. 

 

• mettre à la disposition des investisseurs, la documentation relative aux instruments 
dérivés, à tout accord entre créanciers, aux accords de prêt et de facilités de 
trésorerie;  
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• informer les investisseurs en cas de défaillance, d’insolvabilité ou autre détérioration 
de la cote de crédit d'une contrepartie à la titrisation; 

 

• distinguer et déclarer dans son rapport de performance aux investisseurs : le revenu 
et les dépenses de la titrisation, les montants à recouvrer, les montants en défaut et 
les dettes restructurées.  

 
2.1.3 Volet III - Suivi de la titrisation  
 
Une fois le processus de titrisation terminé et le risque transféré de l’initiateur aux 
investisseurs, l’institution financière devrait effectuer le suivi de la titrisation.  
 
Pour l’institution financière qui assume le rôle d’initiateur, le volet du suivi de la titrisation 
comprend deux sous-volets, soit la gestion des risques liés à la titrisation et la diffusion 
de l’information relative à la titrisation.  
 
Dans le cas de la gestion des risques liés à la titrisation, l’institution financière qui assume 
le rôle d’initiateur devrait notamment : 
 

• être vigilante quant à la gestion du risque de crédit, dans le cas des positions de 
titrisation qu’elle n’a pas transférées, lesquelles sont généralement les positions les 
plus subordonnées et risquées; 

 

• mettre en place un processus systématique d’analyse de la qualité et de la 
performance des actifs sous-jacents afin de contrôler l’impact d’une détérioration de 
ces actifs et de limiter le risque d’atteinte à sa réputation; 

 

• tenir compte de la possibilité de devoir reprendre des expositions de titrisation sur 
son bilan, même en l’absence d’obligation légale de le faire afin de limiter les 
atteintes à sa réputation; 

 

• s’assurer, dans le cas où les rôles liés à l’émission ou à la gestion de TAC sont 
assumés par des entités distinctes de l’initiateur, que ces entités procurent un 
service de qualité aux investisseurs; 

 

• prendre en compte le risque systémique lié à une baisse de la note de crédit des 
entités responsables de la couverture de risques liés aux TAC.  

Une baisse de la note de crédit de ces entités pourrait avoir des conséquences 
importantes sur les activités de l’initiateur simplement par association; la complexité 
de la titrisation amplifie le risque systémique. 

 
Dans le cas de la diffusion de l’information relative à la titrisation, l’institution financière 
qui assume le rôle d’initiateur devrait notamment : 
 

• se considérer comme le premier responsable de la qualité de l’information transmise 
touchant les actifs sous-jacents, en s’assurant, par exemple, que l’agent de 
recouvrement exécute adéquatement ses fonctions, dans le cas où l’initiateur 
n’assume pas également le rôle d’agent de recouvrement; 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 144

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  PROJET 
 

 
Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation 15 

Autorité des marchés financiers  Mars 2019 

• faire en sorte que toutes les caractéristiques importantes des TAC, telles que les 
risques inhérents, les conflits d’intérêts, soient dévoilées de façon à permettre aux 
investisseurs et aux entités impliquées dans la couverture de risques liés aux TAC 
d’évaluer le placement.  

Par exemple, l’institution qui assume le rôle d’initiateur devrait assurer de façon 
continue la transparence de l’information notamment celle concernant les actifs 
sous-jacents, notamment en indiquant la concentration au niveau de la composition 
de ces actifs (secteurs, régions géographiques, industries, débiteurs, etc.).  

 
L’institution financière qui assume le rôle d’agent de recouvrement devrait notamment agir 
avec diligence dans ses tâches de perception et de transmission des paiements de capital 
et d’intérêt sur les actifs sous-jacents. 
 
L’institution financière qui assume le rôle de gestionnaire devrait notamment gérer le 
risque de liquidité auquel est exposée la SAH, particulièrement dans le cas du papier 
commercial adossé à des actifs, où il y a émission de titres à court terme adossés à des 
actifs à long terme. 
 
L’institution financière qui investit dans des TAC ou qui est impliquée dans la couverture 
de risques liés aux TAC devrait notamment s’assurer de : 
 

• gérer le risque opérationnel attribuable à la multiplicité d’intervenants impliqués 
dans un montage de titrisation et de la possibilité que l’un d’entre eux, par exemple 
l’agent de recouvrement, ne puisse être capable d’exécuter ses engagements; 

 
L’institution financière qui investit dans des TAC devrait également s’assurer de gérer le 
risque de crédit découlant des expositions aux entités impliquées dans la couverture de 
risques liés aux TAC.  
 
2.2 Analyses par scénarios et simulations de crise 
 
Selon les pratiques de gestion saine et prudente énoncées dans la Ligne directrice sur les 
simulations de crise15, la titrisation devrait faire l’objet d’analyses par scénarios et de 
simulations de crise, compte tenu des risques liés à cette activité. 
 
Les analyses par scénarios permettent à l’institution financière d’examiner, en utilisant 
différentes hypothèses probables, l’impact de la fluctuation de certaines variables sur sa 
situation financière. Par exemple, une institution financière qui assume le rôle d’initiateur 
pourrait estimer l’impact, en regard de ses revenus de titrisation, de retards imprévus dans 
le processus de titrisation. L’institution qui assume le rôle d’investisseur pourrait, en regard 
de ses revenus de placement de TAC, évaluer l’impact de la fluctuation du nombre de 
défauts de paiements ou du taux de remboursement anticipé dans le bloc d’actifs sous-
jacents. 

 
L’institution financière devrait également procéder à des simulations de crise lui 
permettant d’identifier les pertes potentielles et les besoins de liquidités dans des 

                                                

15  Pour plus de détails au sujet des simulations de crise, voir la Ligne directrice sur les simulations de crise, 
juin 2012. 
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conditions exceptionnelles de marché. Par exemple, une institution financière qui assume 
le rôle d’initiateur pourrait simuler l’impact de devoir reprendre très rapidement sur son 
bilan les actifs transférés. L’institution qui assume le rôle d’investisseur ou qui est 
impliquée dans la couverture de risques liés aux TAC pourrait effectuer des simulations 
de l’impact de périodes prolongées d’extrême illiquidité des TAC, en mettant surtout 
l’accent sur les TAC résultant de montages de titrisation complexes. 
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3. Processus de développement des critères pour les titrisations 
simples, transparentes et comparables (STC) 

 
L'objectif des critères STC et du traitement de capital réglementaire16 associé à ceux-ci 
est de favoriser au sein du secteur financier le développement de structures de titrisation 
simples et transparentes.  
 
Dans le cas des assureurs, le capital réglementaire n’est pas impacté par le respect de 
ces critères, toutefois ceux-ci sont encouragés à faire des opérations de titrisation qui 
respectent ces critères par souci de saine gestion de risques. 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que la haute direction veille au respect des conditions d’attribution de la 
désignation « STC » à toute titrisation jugée comme telle. 

 
Une opération de titrisation STC devrait répondre à trois caractéristiques : 
 

• La simplicité : la simplicité se réfère à l’homogénéité des actifs sous-jacents avec 
des caractéristiques simples et une structure de transaction qui n’est pas trop 
complexe. 

 

• La transparence : les critères de transparence fournissent aux investisseurs des 
informations suffisantes sur les actifs sous-jacents, la structure de la transaction et 
les parties impliquées dans la transaction, ce qui favorise une compréhension 
complète des risques encourus. La manière dont l’information est disponible ne 
devrait pas entraver la transparence, mais devrait soutenir les investisseurs dans 
leur évaluation. 

 

• La comparabilité : les critères favorisant la comparabilité pourraient aider les 
investisseurs à comprendre leurs investissements et permettre une comparaison 
plus simple entre les produits de titrisation au sein d’une classe d’actifs. 

 
L’investisseur devrait évaluer la conformité aux critères STC afin de déterminer le 
traitement du capital réglementaire qui devrait s'appliquer à ses expositions. Les 
institutions initiatrices devraient néanmoins divulguer aux investisseurs des informations 
suffisantes pour leur permettre de réaliser l’évaluation des critères STC. Elles pourraient 
engager leur responsabilité en cas de fausse déclaration ou d’information inexacte. 
 
L’Autorité pourrait, dans le cas où elle estimerait qu’une transaction n’est pas conforme 
aux critères STC, prendre des mesures correctives. Elle pourrait, par exemple, refuser le 
traitement préférentiel du capital réglementaire pour cette transaction spécifique et, 
éventuellement, pour d’autres transactions.  
 

                                                

16  L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière respecte les exigences de fonds propres 
réglementaires pour leur exposition découlant de titrisations classiques ou synthétiques ou de structures 
similaires contenant des caractéristiques communes aux deux. Pour le traitement du capital 
réglementaire pour les opérations de titrisation (traditionnelles ou STC), consulter la Ligne directrice sur 
les normes relatives à la suffisance du capital de base pour les Coopératives de services financiers, 
janvier 2019.  
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Les critères STC sont conçus selon le type de titrisation : titrisation à long terme ou 
titrisation à court terme. 
 
3.1  Critères d’éligibilité pour les titrisations STC à long terme  
 
En tout, seize critères ont été mis en place pour les titrisations STC à long terme. Ces 
critères17 ont été élaborés en se référant aux principaux types de risques présents dans 
une opération de titrisation : 
 

• Le risque lié aux actifs : les critères sont relatifs au portefeuille d’actifs sous-jacents. 

• Le risque structurel : les critères sont relatifs à la structuration de l’opération de 
titrisation. 

• Le risque fiduciaire et le risque lié aux prestataires de services : les critères mettent 
l’accent sur les rôles et les responsabilités des différents intervenants dans le 
processus de titrisation. 

 

• Des directives et critères supplémentaires ont été mis en place dans le but 
spécifique de marquer une différence entre le traitement du capital des titrisations 
STC et le traitement du capital des autres opérations de titrisation. 

 
Ainsi, l’institution financière qui assume le rôle d’initiateur et/ou de gestionnaire dans une 
opération de titrisation STC devrait, avant d’attribuer la certification STC à une opération 
de titrisation, observer les critères suivants : 
 
A.  Risque lié à l’actif 
 

A1. Nature des actifs 
 

Dans des titrisations STC, les actifs sous-jacents de la titrisation devraient être des 
créances homogènes. Pour évaluer l’homogénéité, il faut tenir compte du type 
d’actif, de la juridiction d’émission, du système juridique et de la devise. 
 
Étant donné que les catégories d’actifs exotiques exigent une analyse complexe et 
approfondie, les créances devraient comporter des flux de paiements périodiques 
relatifs aux paiements de loyer18, de capital, d’intérêt ou de capital et d’intérêt définis 
contractuellement. Les paiements d’intérêt ou les taux d’actualisation mentionnés 

                                                

17  COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BOARD OF THE INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SECURITIES 

COMMISSIONS. Criteria for identifying simple, transparent and comparable securitisations, July 2015. 

 BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION. Basel III Document. Revisions to the Securitisation 
Framework, July 2016. 

18  Les paiements tirés de contrats de location-exploitation et de contrats de location-financement sont 
habituellement considérés comme des paiements de loyer plutôt que des paiements de capital et 
d’intérêt.  
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devraient être fondés sur les taux d’intérêt du marché couramment observés19, mais 
ne devraient pas faire référence à des formules complexes ou des dérivés 
exotiques20. 

 
Informations supplémentaires aux fins du capital réglementaire  
 
Homogénéité 
 
Le critère d’homogénéité devrait être évalué, aux fins du capital réglementaire, en 
tenant compte des principes suivants : 
 

• La nature des actifs devrait être telle que les investisseurs n’auraient pas à 
analyser et à évaluer des facteurs de risque juridique ou de crédit ainsi que 
des profils de risque sensiblement différents lorsqu’ils effectuent une analyse 
des risques et des contrôles diligents. Par exemple, lors de l’initiation, le 
portefeuille d’actifs ne devrait être constitué que d’une seule catégorie d’actifs 
tels que les prêts à la consommation ou les prêts immobiliers.  

• L’homogénéité devrait être évaluée en fonction de vecteurs de risque 
communs, y compris des facteurs de risque et des profils de risque similaires. 

• Les créances incluses dans la titrisation devraient être assorties d’obligations 
standard au chapitre du droit aux paiements ou aux produits des actifs qui se 
traduisent par une série de paiements périodiques et bien définis aux 
investisseurs. Aux fins de ce critère, les facilités de cartes de crédit devraient 
être considérées comme des paiements périodiques et bien définis aux 
investisseurs. 

• Les remboursements aux détenteurs d’instruments devraient principalement 
reposer sur le capital et le produit d’intérêts des actifs titrisés. Le recours 
partiel au refinancement ou à la revente de l’actif qui garantit l’exposition peut 
se faire à condition que le refinancement soit suffisamment réparti dans le 
portefeuille et que les valeurs résiduelles sur lesquelles est fondée l’opération 
soient suffisamment faibles pour que le recours au refinancement ne soit pas 
significatif. 

 
Taux d’intérêt du marché couramment observés 
 
Ces taux comprennent, par exemple : 

 

• les taux interbancaires et les taux que fixent les autorités monétaires, comme 
le taux Libor, le taux Euribor et le taux des fonds fédéraux (US); 

                                                

19  Les taux d’intérêt du marché couramment observés peuvent comprendre des taux tenant compte du 

coût des fonds d’un prêteur dans la mesure où des données suffisantes sont fournies aux investisseurs 
pour leur permettre d’évaluer leur relation avec d’autres taux du marché. 

20  L’Association mondiale des professionnels du risque (« GARP ») définit un instrument exotique comme 
un actif ou un instrument financier comportant des caractéristiques qui le rendent plus complexe qu’un 
produit simple.  
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• les taux sectoriels tenant compte du coût des fonds d’un prêteur, comme les 
taux d’intérêt internes reflétant directement le coût de marché du financement 
d’une banque ou d’un sous-ensemble d’institutions.  

 

• Dérivés exotiques 
 

Les plafonds ou les planchers de taux d’intérêt ne sont pas automatiquement 
considérés comme des dérivés exotiques. 

 
A2. Historique du rendement des actifs 

 
Afin d’appliquer un contrôle diligent et de permettre un calcul précis des pertes 
attendues dans différents scénarios de crise, les investisseurs doivent détenir 
suffisamment d’information sur une catégorie d’actif. De ce fait, des données 
vérifiables sur les pertes telles que les données sur les souffrances et les défauts 
devraient être communiquées pour les créances présentant des caractéristiques de 
risque similaires à celles faisant l’objet de la titrisation. 
 
Ces données devraient également être présentées sur une période suffisamment 
longue pour que les investisseurs puissent effectuer une évaluation valable. Les 
sources de données ainsi que le fondement de la similitude avec les créances 
titrisées devraient être clairement divulgués à tous les participants du marché. 
 
Outre l’historique de la catégorie d’actifs à l’intérieur de la juridiction, les 
investisseurs devraient déterminer si l’initiateur, le promoteur, le gestionnaire et les 
autres parties ayant une responsabilité fiduciaire à l’égard de la titrisation ont un 
historique de rendement établi pour des créances sensiblement similaires à celles 
qui sont titrisées et sur une période historique suffisamment longue. 
 
Les critères ne sont pas conçus pour faire obstacle à l’entrée de nouveaux 
participants sur le marché; mais il s’agit de veiller à ce que les investisseurs tiennent 
compte de l’historique de rendement de la catégorie d’actifs et des parties à 
l’opération lorsqu’ils décident d’investir dans une titrisation. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire  

 
L’initiateur ou le promoteur de la titrisation ainsi que le prêteur initial qui souscrit les 
actifs devraient posséder une expérience suffisante de l’initiation d’expositions 
semblables à celles qui sont titrisées. 
 
Aux fins du calcul du capital réglementaire, les investisseurs devraient déterminer 
si l’historique de rendement de l’initiateur et du prêteur initial pour des créances 
essentiellement semblables à celles qui sont titrisées a été établi pour une « période 
suffisamment longue ». L’historique de rendement devrait s’étendre sur au moins 
sept ans pour des expositions autres que sur la clientèle de détail. Pour les 
expositions sur la clientèle de détail, l’historique de rendement devrait couvrir au 
moins cinq ans. 
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A3. État du paiement 
 

Les créances en souffrance devront probablement faire l’objet d’une analyse 
rigoureuse. Afin que seules des créances productives soient incluses dans une 
opération de titrisation, il faut s’assurer que les créances transférées à la titrisation 
n’englobent pas, au moment de l’inclusion dans le portefeuille, des obligations en 
défaut ou en souffrance de manière à représenter des engagements pour lesquels 
le cédant21 ou d’autres parties à la titrisation22 sont au courant de preuves indiquant 
une augmentation importante des pertes attendues ou des mesures d’exécution. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
Pour éviter que des créances sur des emprunteurs douteux soient transférées à une 
titrisation, l’initiateur ou le promoteur devrait s’assurer que les créances respectent 
les conditions suivantes : 

 
a) Le débiteur n’a pas fait l’objet d’un processus d’insolvabilité ou de 

restructuration de sa dette en raison de difficultés financières dans les 
trois ans précédant la date de l’initiation23. 

b) Le débiteur ne figure pas dans un registre de crédit public de personnes dont 
les antécédents de crédit sont défavorables. 

c) L’initiateur n’a pas été l’objet d’une évaluation du crédit effectuée par un 
organisme externe d’évaluation du crédit ou ne s’est pas vu attribuer une note 
de crédit indiquant un risque important de défaut. 

d) La créance n’est pas l’objet d’un différend entre l’initiateur et le prêteur initial. 
 

L’initiateur ou le promoteur devrait évaluer ces conditions au plus tôt 45 jours avant 
la date de clôture. De plus, au moment de l’évaluation, à la connaissance de 
l’initiateur ou du promoteur, il ne devrait y avoir aucune preuve de détérioration 
probable du rendement de la créance. 
 
De plus, au moment de leur inclusion dans le portefeuille, au moins un paiement 
aurait dû être fait à l’égard des expositions sous-jacentes, sauf dans le cas des 
structures de fiducie de biens renouvelables comme celles pour les créances sur 
cartes de crédit, les créances commerciales et les autres expositions payables en 
un seul versement, à l’échéance. 

 
A4. Cohérence de la souscription  

 
L’analyse des investisseurs devrait être plus simple et sans détour lorsque la 
titrisation porte sur des créances qui satisfont à des normes d’initiation 
essentiellement sans détérioration. Pour s’assurer que la qualité des créances 

                                                

21  C’est-à-dire l’initiateur ou le promoteur. 

22  C’est-à-dire l’équipe de gestion responsable ou une partie ayant une responsabilité fiduciaire. 

23  Cette condition ne s’appliquerait pas aux emprunteurs ayant connu des difficultés de crédit par le passé, 
mais qui ont ensuite été retirés des registres de crédit après avoir mis leur dossier à niveau. C’est le cas 
dans les juridictions où les emprunteurs ont le « droit à l’oubli ». 
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titrisées ne souffre pas des modifications apportées aux normes de souscription, 
l’initiateur devrait démontrer aux investisseurs que toute créance transférée à la 
titrisation a été initiée dans le cours normal de ses activités selon des normes de 
souscription essentiellement sans détérioration. Lorsque les normes de souscription 
changent, l’initiateur devrait indiquer le moment et l’objet de ces changements. Les 
normes de souscription ne devraient pas être moins rigoureuses que celles qui sont 
appliquées aux créances conservées au bilan. 
 
Il devrait s’agir de créances qui ont satisfait à des normes de souscription 
essentiellement sans détérioration et dont les débiteurs ont été évalués comme 
ayant la capacité et la volonté de faire des paiements en temps opportun sur des 
obligations ou sur des portefeuilles granulaires de créances initiées dans le cours 
normal des activités de l’initiateur, où les flux de trésorerie prévus ont été modélisés 
pour respecter les obligations énoncées de la titrisation selon des scénarios de 
pertes sur prêts prudemment simulés. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
Dans toutes les circonstances, toutes les créances devraient être l’objet d’une 
initiation effectuée conformément à des critères rigoureux et prudents en matière de 
souscription, suivant une évaluation selon laquelle le débiteur a la capacité et la 
volonté de faire des paiements en temps opportun sur ses obligations. 
 
Il est attendu que, lorsque des créances sous-jacentes ont été acquises auprès de 
tiers, l’initiateur ou le promoteur de la titrisation examine les normes de souscription 
de ces tiers et s’assure qu’ils ont évalué la capacité et la volonté des débiteurs de 
faire des paiements en temps opportun sur leurs obligations. 

 
A5. Sélection et transfert des actifs  

 
Tout en reconnaissant que les créances transférées à une titrisation seront 
assujetties à des critères définis24, le rendement de la titrisation ne devrait pas 
reposer sur la sélection continue des actifs par une gestion active25 sur une base 
discrétionnaire du portefeuille sous-jacent de la titrisation. Les créances transférées 
à une titrisation devraient satisfaire à des critères d’admissibilité clairement définis. 
Les créances transférées à une titrisation après la date de clôture ne sont pas 
activement sélectionnées, gérées activement ou autrement choisies sur une base 
discrétionnaire. Les investisseurs devraient être en mesure d’évaluer le risque de 
crédit du portefeuille d’actifs avant de décider de leurs investissements. 
 
Afin d’observer le principe de cession réelle, les créances sous-jacentes dans une 
titrisation STC devraient : 

 

                                                

24  C’est-à-dire l’ampleur de l’obligation, l’âge de l’emprunteur, le ratio prêt/valeur du bien, le ratio 
dette/revenu ou le ratio de couverture des charges fixes par les flux.  

25  L’ajout de créances au cours des périodes renouvelables ou leur substitution ou leur rachat en raison 
de la violation des déclarations et des garanties ne constituent pas de la gestion active de portefeuille à 
condition que ces créances ne soient pas choisies activement ou autrement sélectionnées de façon 
discrétionnaire. 
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a) être exécutoires contre le débiteur, et leur force exécutoire devrait être incluse 
dans les déclarations et les garanties de la titrisation; 

b) être insaisissables pour le vendeur, ses créanciers et ses liquidateurs et ne 
devraient pas faire l’objet d’une redéfinition importante ou de risques de 
reprise; 

c) ne pas être effectuées par l’entremise de swaps, de dérivés ou de garanties, 
mais par un transfert 26 des créances à la titrisation; 

d) faire la preuve d’un recours efficace à l’obligation ultime pour les créances 
sous-jacentes et ne pas constituer une titrisation d’autres titrisations. 

 
Dans les juridictions concernées, les titrisations faisant appel à des transferts de 
créances par d’autres moyens devraient démontrer l’existence d’obstacles 
importants empêchant la cession réelle à l’émission27 et démontrer clairement la 
méthode de recours aux débiteurs ultimes28. Dans de telles juridictions, toutes les 
conditions en raison desquelles le transfert des créances est retardé ou subordonné 
à des événements spécifiques et tous les facteurs influençant la perfection rapide 
des créances par la titrisation devraient être clairement divulgués. 
 
L’initiateur devrait fournir des déclarations et des garanties selon lesquelles les 
créances transférées à la titrisation ne sont pas assujetties à une condition ou à une 
charge dont on peut prévoir qu’elle nuira à l’exécution du recouvrement. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
Un avis juridique indépendant devrait confirmer que la vente réelle et le transfert 
d’actifs effectués conformément aux lois applicables respectent les points a) à d). 

 
A6. Données initiales et continues 

 
Pour aider les investisseurs à effectuer un contrôle diligent avant d’investir dans un 
nouveau placement, des données suffisantes sur les prêts individuels, 
conformément aux lois applicables ou dans le cas de portefeuilles granulaires, des 
données de stratification sommaires sur les caractéristiques de risque pertinentes 
du portefeuille de créances sous-jacent devraient être mises à la disposition des 
investisseurs potentiels avant de tarifer une titrisation. 

 
Pour aider les investisseurs à superviser le rendement de leurs investissements de 
façon adéquate et continue afin que les investisseurs qui souhaitent acheter une 
titrisation sur le marché secondaire disposent de suffisamment d’information pour 
effectuer un contrôle diligent, des données pertinentes sur les prêts individuels, 
conformément aux lois applicables, ou des données de stratification des 
portefeuilles granulaires au sujet des caractéristiques de risque du portefeuille 

                                                

26  L’exigence ne devrait pas avoir d’incidence dans les juridictions dont le cadre juridique prévoit une 

cession réelle avec les mêmes effets, autrement que par le transfert des créances. 
27  C’est-à-dire la réalisation immédiate de droits de transfert ou l’obligation d’aviser tous les débiteurs du 

transfert. 

28  C’est-à-dire cession équitable, transfert de contingent perfectionné. 
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sous‑jacent et des rapports normalisés destinés aux investisseurs devraient être 
facilement accessibles aux investisseurs actuels et éventuels au moins une fois par 
trimestre pendant toute la durée de la titrisation. Les dates de tombée des données 
sur les prêts individuels ou des données de stratification des portefeuilles 
granulaires devraient correspondre à celles des rapports aux investisseurs. 
 
Pour donner un certain degré d’assurance indiquant que la déclaration des créances 
sous‑jacentes est exacte et que ces créances satisfont aux critères d’admissibilité, 
le portefeuille initial devrait être examiné29 par un tiers juridiquement responsable et 
indépendant, comme un cabinet de comptables indépendant ou l’agent de calcul ou 
la société de gestion de la titrisation. 

 
B. Risque structurel 
 

B7. Flux de trésorerie de rachat  
 

Les passifs assujettis au risque de refinancement des créances sous‑jacentes sont 
susceptibles d’exiger une analyse plus rigoureuse. Pour s’assurer que les créances 
sous‑jacentes n’ont pas besoin d’être refinancées sur une courte période, il ne faut 
pas s’appuyer sur leur vente ou leur refinancement pour rembourser le passif, à 
moins que le portefeuille de créances soit suffisamment granulaire et que les profils 
de remboursement soient suffisamment répartis. Les droits de recevoir des revenus 
des actifs indiqués pour appuyer les paiements de rachat devraient être considérés 
comme des créances admissibles à cet égard30. 

 
B8. Asymétrie des devises et des taux d’intérêt de l’actif et du passif 
 
Pour réduire le risque de paiement découlant des différents profils de taux d’intérêt 
et de devises de l’actif et du passif et pour améliorer la capacité des investisseurs 
de modéliser les flux de trésorerie, il importe d’atténuer de façon appropriée31 en 
tout temps les risques de taux d’intérêt et de change. Si une opération de couverture 
est ainsi réalisée, elle devrait être documentée conformément aux conventions-
cadres applicables. Seuls les dérivés utilisés pour une véritable couverture de 
l’asymétrie du taux d’intérêt ou de la devise de l’actif et du passif devraient être 
autorisés. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
L’expression « atténuer de façon appropriée » devrait être interprétée comme 
n’exigeant pas nécessairement une couverture parfaite. La justesse de l’atténuation 
des risques de taux d’intérêt et de change pendant toute la durée de l’opération 

                                                

29  L’examen devrait confirmer que les créances transférées à la titrisation satisfont aux critères 
d’admissibilité du portefeuille. L’examen pourrait, par exemple, être entrepris sur un échantillon 
représentatif du portefeuille initial avec l’application d’un niveau de confiance minimal. Il n’est pas 
nécessaire de présenter le rapport de vérification, mais ses résultats, y compris les exceptions 
importantes, devraient être divulgués dans le document de placement initial. 

30  Par exemple, les régimes d’épargne connexes conçus pour rembourser le capital à l’échéance. 
31  L’expression « atténuer de façon appropriée » devrait être interprétée comme n’exigeant pas 

nécessairement une couverture parfaite. La justesse de la couverture pendant toute la durée de 
l’opération devrait être démontrée et communiquée aux investisseurs de manière régulière. 
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devrait être démontrée par la mise à la disposition des investisseurs potentiels, de 
manière opportune et régulière de l’information quantitative, y compris la fraction 
des montants notionnels couverts, ainsi que l’analyse de sensibilité qui illustre 
l’efficacité de la couverture dans des scénarios extrêmes, mais plausibles. 
 
Si les couvertures ne sont pas effectuées au moyen de dérivés, ces mesures 
d’atténuation des risques ne sont permises que si elles sont spécifiquement créées 
et utilisées dans le but de couvrir un risque particulier et spécifique, et non de 
multiples risques simultanément (comme les risques de crédit et de taux d’intérêt). 
Les mesures d’atténuation du risque non lié aux dérivés devraient être entièrement 
capitalisées et accessibles en tout temps. 

 
B9. Priorités en matière de paiement et observabilité 

 
Afin d’éviter que les investisseurs ne soient soumis à des profils de remboursement 
imprévus pendant la durée d’une titrisation, les priorités des paiements pour toutes 
les obligations en toutes circonstances devraient être clairement définies au 
moment de la titrisation, et une assurance juridique appropriée de leur caractère 
exécutoire devrait être présentée. 
 
Pour s’assurer que les détenteurs d’instruments de rang inférieur ne bénéficient pas 
d’une préséance inappropriée sur les détenteurs d’instruments de rang supérieur au 
chapitre des paiements échus et payables, tout au long de la durée d’une titrisation, 
ou lorsqu’il y a plusieurs titrisations adossées au même portefeuille de créances, 
tout au long du cycle de vie du programme de titrisation, les obligations de rang 
inférieur ne devraient pas être assorties d’une préférence sur les obligations de rang 
supérieur qui sont échues et payables. La titrisation ne devrait pas être structurée 
sous forme d’attribution inversée des flux de trésorerie de sorte que les obligations 
de rang inférieur soient payées alors que celles de rang supérieur déjà échues et 
payables n’ont pas été payées. 
 
Pour assurer aux investisseurs la pleine transparence de toute modification de 
l’attribution des flux de trésorerie, du profil de paiement ou de la priorité des 
paiements pouvant avoir une incidence sur la titrisation, tous les éléments 
déclencheurs de l’attribution des flux de trésorerie, du profil de paiement ou de la 
priorité des paiements de la titrisation devraient être clairement et entièrement 
divulgués dans les documents de placement et dans les rapports aux investisseurs, 
et l’information contenue dans les rapports aux investisseurs devrait indiquer 
clairement le statut du manquement, la possibilité de renverser le manquement et 
les conséquences du manquement. Les rapports aux investisseurs devraient 
contenir de l’information qui permet à ceux-ci de surveiller l’évolution au fil du temps 
des indicateurs assujettis aux éléments déclencheurs. L’activation de tout élément 
déclencheur entre les dates de paiement devrait être communiquée aux 
investisseurs en temps opportun, conformément aux modalités de tous les 
documents sous‑jacents concernant l’opération. 
 
Les titrisations assorties d’une période renouvelable devraient inclure des 
dispositions pour événements de remboursement anticipé appropriés ou des 
éléments déclencheurs de l’interruption de la période renouvelable, notamment : i) 
la détérioration de la qualité du crédit des expositions sous-jacentes; ii) l’incapacité 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 155

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les risques liés à la titrisation 26 

Autorité des marchés financiers Mars 2019 

d’acquérir suffisamment de nouvelles expositions sous-jacentes d’une qualité de 
crédit semblable; et iii) la survenance d’un événement lié à l’insolvabilité à l’égard 
de l’initiateur ou de l’équipe de gestion responsable. 
 
Après l’activation d’un élément déclencheur lié au rendement, à la survenance d’un 
événement de défaut ou d’une exigibilité anticipée, les positions de titrisation 
devraient être remboursées conformément à une priorité de remboursement 
séquentielle des paiements, par ordre de rang des tranches, et il ne devrait pas y 
avoir de dispositions exigeant la liquidation immédiate des actifs sous-jacents à leur 
valeur marchande. 
 
Pour aider les investisseurs à modéliser adéquatement l’ordre d’attribution des flux 
de trésorerie de la titrisation, l’initiateur ou le promoteur devrait mettre à leur 
disposition, avant la tarification de la titrisation et sur une base continue, un modèle 
de flux de trésorerie du passif ou de l’information sur les dispositions relatives aux 
flux de trésorerie permettant la modélisation appropriée des flux de trésorerie de la 
titrisation. 
 
Pour s’assurer que les radiations de dette, l’abstention, les congés de paiement et 
d’autres mécanismes de redressement du rendement de l’actif puissent être 
clairement déterminés, les politiques et procédures, les définitions, les recours et 
les mesures relatives aux montants en souffrance, au défaut ou à la restructuration 
des débiteurs sous-jacents devraient être présentés en termes clairs et cohérents, 
de manière à ce que les investisseurs puissent clairement et continuellement 
déterminer les cas de radiations de dette, d’abstention, de congé de paiement, de 
restructuration et d’autres redressements du rendement de l’actif. 

 
B10. Droits de vote et d’exécution  

 
Afin que les détenteurs d’instruments de titrisation soient bien au fait de leurs droits 
et de leur capacité de contrôler et de faire exécuter les créances sous-jacentes en 
cas d’insolvabilité de l’initiateur ou du promoteur, tous les droits de vote et 
d’exécution liés aux créances devraient être transférés à la titrisation. Les droits des 
investisseurs à l’égard de la titrisation devraient être clairement définis en toutes 
circonstances, y compris ceux des détenteurs d’instruments de rang supérieur 
comparativement à ceux des détenteurs d’instruments de rang inférieur. 

 
B11. Divulgation de la documentation et examen juridique  

 
Afin d’aider les investisseurs à bien comprendre les modalités, les conditions et les 
renseignements juridiques et commerciaux avant d’investir dans un nouveau 
placement32 et de s’assurer que ces renseignements sont établis de manière claire 
et efficace pour l’ensemble des programmes et des placements, il faut mettre à leur 
disposition des documents de placement initiaux33 et des documents sous-jacents 

                                                

32  Pour dissiper tout doute, tout type de titrisation devrait pouvoir satisfaire aux exigences du critère 11 une 
fois qu’il répond à ses normes prescrites de divulgation et d’examen juridique. 

33  Par exemple, le projet du prospectus, de la notice d’offre ou du document de placement à titre de 

documents provisoires. 
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provisoires34 suffisants (et les rendre aisément accessibles aux investisseurs 
potentiels de façon continue) pendant une période suffisamment longue avant la 
tarification ou lorsque la loi le permet, afin que les investisseurs disposent de toute 
l’information juridique et commerciale et de l’ensemble des facteurs de risque 
nécessaires pour prendre des décisions d’investissement éclairées. Les documents 
de placement finaux devraient être accessibles à partir de la date de clôture et tous 
les documents sous-jacents finaux concernant l’opération devraient l’être peu après. 
Ils devraient être rédigés de manière que les lecteurs puissent facilement trouver, 
comprendre et utiliser l’information pertinente. 
 
Pour s’assurer que tous les documents sous‑jacents de la titrisation ont fait l’objet 
d’un examen approprié avant la publication, les modalités et la documentation de la 
titrisation devraient être examinées par un tiers spécialisé en droit et expérimenté, 
comme un conseiller juridique déjà mandaté par l’une des parties à l’opération, par 
exemple par l’arrangeur ou la fiducie. Les investisseurs devraient être avisés en 
temps opportun de toute modification de ces documents ayant une incidence sur les 
risques structurels de la titrisation. 

 
B12. Harmonisation des intérêts  

 
Afin d’harmoniser les intérêts des personnes responsables de la souscription des 
créances avec ceux des investisseurs, l’initiateur ou le promoteur des créances 
devrait conserver une exposition économique nette importante et démontrer un 
incitatif financier dans le rendement de ces actifs après leur titrisation. 

 
C. Risque fiduciaire et risque lié à l’équipe de gestion responsable 
 

C13. Responsabilités fiduciaires et contractuelles  
 

Pour confirmer que les équipes de gestion responsables disposent d’une expertise 
approfondie en restructuration, d’une connaissance exhaustive des questions 
juridiques et des sûretés et d’un solide bilan en matière d’atténuation des pertes, 
ceux-ci devraient être en mesure de démontrer une expertise dans la gestion des 
créances sous-jacentes avec l’appui d’une équipe de gestion possédant une vaste 
expérience sectorielle. L’équipe de gestion responsable devrait en tout temps 
respecter des normes raisonnables et prudentes. Les politiques, les procédures et 
les contrôles de gestion des risques devraient être bien documentés et respecter 
les bonnes pratiques du marché et les régimes de réglementation pertinents. Il 
devrait y avoir des systèmes robustes et de solides capacités de production de 
rapports. 
 

                                                

34  Par exemple, une convention de vente d’actifs, de cession, de novation ou de transfert; une convention 

de gestion, de gestion complémentaire, d’administration et de gestion de trésorerie; un acte de fiducie, 
de gestion ou de sûreté, une convention de placement pour compte, une convention de compte bancaire, 
une convention de placement garanti, des modalités de constitution en société, une convention-cadre 
de fiducie ou une convention-cadre de définitions, selon le cas; une convention entre créanciers, un 
document concernant des swaps ou des dérivés, une convention concernant des créances de rang 
inférieur, une convention concernant un prêt de démarrage ou une convention concernant des facilités 
de liquidité, s’il y a lieu, et tout autre document sous-jacent pertinent, dont des avis juridiques. 
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La ou les parties ayant la responsabilité fiduciaire devraient agir en temps opportun 
et dans l'intérêt fondamental des détenteurs d’instruments de titrisation. De plus, 
tant les documents initiaux de placement que tous les documents sous‑jacents 
devraient contenir des dispositions facilitant la résolution rapide des conflits entre 
les différentes catégories de détenteurs d’instruments par les fiduciaires, dans la 
mesure permise par la loi applicable. 
 
La ou les parties ayant une responsabilité fiduciaire à l’égard de la titrisation et 
envers les investisseurs devraient être en mesure de démontrer qu’elles détiennent 
les compétences et les ressources nécessaires pour s’acquitter de leur devoir de 
prudence dans l’administration du véhicule de titrisation. 
 
Afin d’accroître la probabilité que ceux qui ont la responsabilité fiduciaire envers les 
investisseurs et l’équipe de gestion responsable exécutent entièrement leurs tâches 
en temps opportun, la rémunération devrait être telle que ces parties seront incitées 
à s’acquitter entièrement de leurs responsabilités en temps opportun. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
Pour déterminer si des « systèmes robustes et de solides capacités de production 
de rapports » sont en place, la présence de politiques, de procédures et de contrôles 
de gestion des risques bien documentés ainsi que de systèmes robustes et solides 
capacités de production de rapports peut être confirmée par un tiers dans le cas 
d’entités ne constituant pas une institution de dépôt. 

 
C14. Transparence à l’égard des investisseurs  
 
Afin de contribuer à la pleine transparence envers les investisseurs, d’aider ceux-ci 
à effectuer un contrôle diligent et d’éviter qu’ils ne soient soumis à des perturbations 
inattendues dans la perception et la gestion des flux de trésorerie, les obligations 
contractuelles, les devoirs et les responsabilités de toutes les parties clés à la 
titrisation, qu’elles aient une responsabilité fiduciaire ou qu’elles offrent des services 
connexes, devraient être clairement définis dans les documents de placement 
initiaux et dans tous les documents sous‑jacents. Il faut documenter les mesures 
prévues pour remplacer les équipes de gestion responsables, les fournisseurs de 
comptes bancaires, les contreparties sur dérivés et les fournisseurs de liquidités en 
cas d’inexécution de leurs obligations, d’insolvabilité, de faillite ou d’une autre 
détérioration de la solvabilité de ces contreparties à la titrisation. 

 
Pour accroître la transparence et la visibilité de l’ensemble des encaissements, 
paiements et écritures de grand livre en tout temps, les rapports de rendement aux 
investisseurs devraient distinguer et déclarer les revenus et les débours de la 
titrisation, comme les paiements de capital prévus, le remboursement du capital, les 
intérêts prévus, le capital prépayé, les intérêts en souffrance et les droits et frais, les 
arriérés, les montants en souffrance et les montants restructurés en vertu d’une 
radiation de dette ou d’un congé de paiement, y compris l’inscription exacte des 
montants imputables aux déficits de capital et d’intérêt. 
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Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 
 

Les termes « documents de placement initiaux » et « documents sous‑jacents 
(concernant l’opération) » devraient être compris dans le contexte défini par le 
critère B11. L’expression « revenu et débours » devrait aussi être interprétée 
comme incluant notamment le report, l’abstention et le rachat. 

 
D. Critères supplémentaires aux fins du capital réglementaire 
 

D15. Risque de crédit des expositions sous-jacentes 
 

À la date limite du portefeuille, les expositions sous-jacentes devraient satisfaire aux 
conditions de l’approche standard pour risque de crédit et après avoir pris en compte 
toute atténuation du risque de crédit admissible, pour bénéficier d’un coefficient de 
pondération égal ou inférieur à : 

 

• 40 % sur base de la moyenne pondérée en fonction de la valeur des 
expositions du portefeuille lorsque les expositions sont des prêts garantis par 
des prêts hypothécaires résidentiels ou des prêts résidentiels entièrement 
garantis; 

• 50 % sur une base d’exposition individuelle lorsque l’exposition est un prêt 
garanti par un prêt hypothécaire commercial; 

• 75 % sur une base d’exposition individuelle lorsque l’exposition est une 
exposition sur la clientèle de détail; 

• 100 % sur une base d’exposition individuelle pour toute autre exposition. 

 
D16.  Granularité du portefeuille  

 
À la date limite du portefeuille, la valeur agrégée de toutes les expositions sur un 
seul débiteur ne devrait pas dépasser 1 %35 de la valeur d’exposition globale 
agrégée de toutes les expositions du portefeuille. 

 
3.2 Critères d’éligibilité pour les titrisations STC à court terme  
 
Pour les titrisations à court terme, la conformité des critères STC s’observe sur 
deux plans : au niveau des opérations et au niveau de la structure d’émission (véhicule 
de titrisation). Quoique la plupart des critères soient pertinents aux deux niveaux, leur 
objectif est légèrement différent pour tenir compte des différences de risque, des parties 
prenantes ou de la structure à chaque niveau. Ainsi, dix-sept critères STC devraient être 

                                                

35  Dans les juridictions où il existe des marchés de titres d’emprunt d’entreprises structurés sur le plan 

structurel disponibles aux fins de titrisation, sous réserve de l’approbation préalable des autorités de 
surveillance, et seulement en ce qui a trait aux expositions sur les entreprises, le seuil de concentration 
maximal applicable pourrait être porté à 2 % si l’initiateur ou le promoteur conserve une ou des tranches 
de rang inférieur constituant un rehaussement de crédit qui permet d’absorber les pertes, au sens du 
paragraphe 55 du cadre réglementaire de décembre 2014, qui couvre au moins la première tranche de 
10 % des pertes. Ces tranches conservées par l’initiateur ou le promoteur ne sont pas admissibles au 
traitement du capital réglementaire STC. 
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pris en considération36 dans le cadre des titrisations à court terme (titrisations du papier 
commercial adossé à des actifs (PCAA)) :  

A.  Risque lié à l’actif 

1. Nature des actifs 

Pour la structure d’émission 

Le promoteur devrait présenter aux investisseurs des déclarations et des garanties 
selon lesquelles les sous-sections du critère A1 définies au niveau de la 
transaction sont respectées, et expliquer de quelle façon ils sont respectés 
globalement. Cette étape devrait être effectuée pour chaque opération dès lors 
qu'une recommandation a été effectuée à cet effet. 

Une structure d’émission peut être utilisée pour financer des opérations de 
différents types d’actif, à condition que chaque opération sous-jacente soit 
homogène en matière de type d’actif.  

Le rehaussement du crédit à l’échelle du programme ne devrait pas empêcher une 
structure d’émission de se qualifier pour les critères STC, que ce rehaussement 
crée techniquement une retitrisation ou non. 

Pour les opérations 

Les actifs qui sous-tendent une opération dans une structure d’émission devraient 
être des créances homogènes, du point de vue du type d’actif37.  

Les actifs sous-jacents à chaque transaction individuelle dans une structure 
d’émission ne devraient pas être composés d’« expositions de titrisation » au sens 
des dispositifs de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du 
capital de base38.  

Les créances qui sous-tendent une opération dans une structure d’émission 
devraient comporter des flux de paiements périodiques contractuels liés aux 
paiements de location39, de capital, d’intérêt ou de principal et d’intérêt. Les 
créances générant un flux de paiement unique seraient également admissibles. 
Les paiements d’intérêt ou les taux d’actualisation mentionnés devraient être 

                                                

36  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BOARD OF THE INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SECURITIES 

COMMISSIONS. Criteria for identifying short-term “simple, transparent and comparable” securitisations, 
May 2018. Étant donné que certains critères pour les titrisations à long terme sont similaires aux critères 
STC pour les PCAA, seuls les critères STC ne s’appliquant uniquement qu’aux PCAA seront énoncés.  

37  Pour dissiper tout doute, ce critère n’exclut pas automatiquement les titrisations de contrats de location 
de matériel, d’automobiles ou autres des dispositifs concernant les titrisations à court terme. 

38  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 
base pour les coopératives de services financiers, janvier 2019.  

39  Les paiements de location exploitation et de location financement sont habituellement considérés 
comme des paiements de location plutôt que des paiements de principal et d'intérêt. 
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fondés sur les taux d’intérêt du marché couramment observés40, mais ne devraient 
pas faire référence à des formules complexes des dérivés exotiques41.  

2. Historique du rendement des actifs 

Pour la structure d’émission 

Afin de fournir aux investisseurs suffisamment d’information sur l’historique de 
rendement des types d’actifs qui adossent les opérations, le promoteur devrait 
mettre à leur disposition des données suffisantes sur le rendement des pertes sur 
les créances ayant des caractéristiques de risque essentiellement semblables, 
comme les données sur les souffrances et les défauts de créances semblables, et 
pendant une période suffisamment longue pour permettre une évaluation 
significative. Le promoteur devrait divulguer aux investisseurs les sources de ces 
données et le fondement de la similitude avec les créances financées par la 
structure d’émission. Ces données sur le rendement des pertes peuvent être 
fournies de façon stratifiée42. 

Pour les opérations 

Afin de fournir suffisamment d’information au promoteur sur l’historique de 
rendement de chaque type d’actif adossant les opérations, de lui permettre 
d’effectuer un contrôle diligent approprié et d’avoir accès à un ensemble de 
données suffisamment riche pour permettre un calcul plus précis des pertes 
attendues dans différents scénarios de crise, des données vérifiables sur le 
rendement des pertes, comme les souffrances et les défauts de paiement, 
devraient être à la disposition du promoteur en ce qui a trait aux créances 
présentant des caractéristiques de risque essentiellement similaires à celles 
financées par la structure d’émission, et ce, pendant une période suffisamment 
longue pour permettre au promoteur d’en faire une évaluation significative. 

                                                

40  Les taux d’intérêt du marché couramment observés peuvent comprendre des taux reflétant le coût des 
fonds d’un prêteur dans la mesure où des données suffisantes sont fournies aux investisseurs pour leur 
permettre d’évaluer leur relation avec d’autres taux du marché. 

41 L’Association mondiale des professionnels du risque (« GARP ») définit un instrument exotique comme 
un actif ou un instrument financier comportant des caractéristiques qui le rendent plus complexe qu’un 
produit simple  

42  « Stratifié » signifie, par exemple : 

• toutes les données importantes pertinentes sur la composition de la structure d’émission (soldes 
impayés, secteur d’activité, concentrations des débiteurs, échéances, etc.) et un aperçu de la 
structure d’émission; et 

• toutes les données importantes pertinentes sur la qualité du crédit et le rendement des opérations 
sous-jacentes, permettant aux investisseurs d’identifier les recouvrements et, s’il y a lieu, la 
restructuration de la dette, l’exonération, l’abstention, les congés de paiement, les rachats, les prêts 
en souffrance et les défauts de paiement. 
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3. État des paiements 

Pour la structure d’émission 

Le promoteur devrait, au meilleur de sa connaissance et sur la foi de déclarations 
des vendeurs, déclarer et garantir aux investisseurs que le critère A3 au niveau 
des opérations est respecté pour chaque opération. 

Pour les opérations 

Le promoteur devrait obtenir auprès des vendeurs des déclarations selon 
lesquelles les créances qui sous-tendent chaque opération ne sont pas, au 
moment de l’acquisition des intérêts que devrait financer la structure d’émission, 
en défaut, en souffrance ou assujetties à une augmentation importante des pertes 
prévues ou à des mesures d’exécution. 

4. Cohérence de la souscription 

Pour la structure d’émission 

Le promoteur devrait présenter aux investisseurs des déclarations et des garanties 
selon lesquelles il a pris des mesures afin de s’assurer que, dans le cas des 
opérations effectuées dans la structure d’émission, les créances sous-jacentes ont 
été assujetties à des normes de souscription uniformes et qu’il en démontre sa 
démarche. 

Lorsqu’il y a des changements importants dans les normes de souscription, les 
vendeurs lui communiqueront le calendrier et l’objet de ces changements. 

Le promoteur devrait également informer les investisseurs des critères de 
sélection importants appliqués lors de la sélection des vendeurs (y compris lorsque 
ces derniers ne sont pas des institutions financières). 

Pour les opérations 

Le promoteur devrait veiller à ce que les vendeurs (à titre de prêteurs initiaux) qui 
effectuent des opérations au moyen de la structure d’émission lui démontrent que : 

• toute créance transférée à une opération détenue par la structure d’émission 
ou par l’entremise de celle-ci a été initiée dans le cours normal des activités 
du vendeur selon des normes de souscription essentiellement sans 
détérioration.  
 
Ces normes de souscription ne devraient pas non plus être moins rigoureuses 
que celles appliquées aux créances conservées au bilan du vendeur et non 
financées par la structure d’émission. 

 

• selon l’évaluation, les débiteurs ont la capacité et la volonté d’effectuer des 
paiements en temps opportun sur les obligations. 
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Le promoteur devrait aussi s’assurer que les vendeurs lui communiquent le 
calendrier et l’objet des changements importants apportés aux normes de 
souscription. 

 
5. Sélection et transfert des actifs 

 
Pour la structure d’émission 

 
Le promoteur devrait : 

 

• fournir des déclarations et des garanties aux investisseurs au sujet des 
vérifications, notamment en ce qui concerne leur nature et fréquence, qu’il a 
effectuées au sujet du caractère exécutoire des actifs sous-jacents; 

 

• divulguer aux investisseurs la réception de déclarations et de garanties 
appropriées de la part des vendeurs selon lesquelles les créances transférées 
aux opérations de la structure d’émission ne sont pas assujetties à une 
condition ou à une charge susceptible de nuire au caractère exécutoire des 
recouvrements exigibles. 

 
Pour les opérations 

 
Le promoteur devrait s’assurer que les créances transférées à une opération 
financée par la structure d’émission ou par l’entremise de cette opération : 

 

• satisfont à des critères d’admissibilité clairement définis; 

• ne sont pas activement choisies après la date de clôture, gérées activement43 
ou sélectionnées autrement. 

 
Le promoteur devrait être en mesure d’évaluer en profondeur le risque de crédit du 
groupe d’actifs avant de prendre sa décision d’offrir un soutien complet à une 
opération donnée ou à la structure d’émission. 
 
Le promoteur devrait veiller à ce que les opérations de la structure d’émission 
entraînent une cession réelle de sorte que les créances sous-jacentes : 

 

• sont exécutoires contre le débiteur; 

• sont hors de la portée du vendeur, de ses créanciers ou de ses liquidateurs et 
ne sont pas soumis à des risques importants de requalification ou de 
récupération; 

                                                

43  À condition qu’elles ne soient pas activement choisies ou autrement sélectionnées, l’ajout de créances 
au cours des périodes renouvelables, leur substitution ou leur rachat en raison du non-respect des 
déclarations et garanties ne représentent pas une forme de gestion active du portefeuille. 
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• ne sont pas appliquées au moyen de swaps sur défaut de paiement, de 
dérivés ou de garanties, mais au moyen d’un transfert44 des créances à 
l’opération; 

• démontrent un recours efficace à l’obligation ultime à l’égard des créances 
sous-jacentes et ne constituent pas une position de retitrisation. 

 
Le promoteur devrait s’assurer que dans les juridictions applicables, dans le cas des 
structures d’émission qui recourent à des transferts de créances par d’autres 
moyens, les vendeurs peuvent lui démontrer l’existence d’obstacles importants 
empêchant la cession réelle à l’émission45 et devraient clairement démontrer la 
méthode de recours aux débiteurs ultimes46. Dans ces territoires, toute condition en 
vertu de laquelle le transfert des créances est retardé ou dépend d’événements 
précis et tout facteur influençant l’opposabilité rapide des créances par la structure 
d’émission devrait être clairement divulguée. 
 
Le promoteur devrait s’assurer qu’il reçoit des vendeurs individuels (à titre soit de 
prêteur initial, soit d’équipe de gestion responsable) des déclarations et garanties 
selon lesquelles les créances transférées à l’opération ou par l’entremise de celle-
ci ne sont assujetties à aucune condition ou charge susceptible de nuire à la force 
exécutoire à l’égard des recouvrements exigibles. 

 
6. Données initiales et continues 

 
Pour la structure d’émission 

 
Pour aider les investisseurs à effectuer un contrôle diligent approprié avant d’investir 
dans un nouveau programme, le promoteur devrait fournir aux investisseurs 
potentiels des données agrégées suffisantes qui illustrent les caractéristiques de 
risque pertinentes des portefeuilles d’actifs sous-jacents, conformément aux lois 
applicables. 
 
Pour aider les investisseurs à effectuer une surveillance adéquate et continue du 
rendement de leurs investissements et pour faire en sorte que les investisseurs qui 
souhaitent acheter du papier commercial disposent de renseignements suffisants 
pour pouvoir effectuer un contrôle diligent approprié, le promoteur devrait fournir des 
données agrégées suffisantes et à jour qui illustrent les caractéristiques de risque 
pertinentes des portefeuilles sous-jacents, conformément aux lois applicables. Le 
promoteur devrait veiller à ce que les investisseurs actuels et éventuels aient 
facilement accès à des rapports normalisés aux investisseurs au moins une fois par 
mois. Les dates limites des données agrégées devraient concorder avec celles des 
rapports aux investisseurs. 

 

                                                

44  Cette exigence ne devrait pas toucher les juridictions dont les cadres juridiques prévoient une cession 
réelle ayant le même effet que celui décrit ci-dessus, mais par des moyens autres qu’un transfert des 
créances. 

45  Par exemple, la réalisation immédiate de la taxe de transfert ou l’obligation d’aviser tous les débiteurs 
du transfert. 

46  Par exemple, l’affectation équitable ou le transfert conditionnel à l’opposabilité. 
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Pour les opérations 
 

Le promoteur devrait s’assurer que les vendeurs individuels (en leur qualité 
d’équipes de gestion responsables) lui fournissent : 

 
a) des données suffisantes au niveau de l’actif conformément aux lois 

applicables ou, dans le cas des portefeuilles granulaires, des données de 
stratification sommaire sur les caractéristiques de risque pertinentes du 
portefeuille sous-jacent avant de transférer des créances sur ce portefeuille 
sous-jacent; 

b) des données ponctuelles au niveau de l’actif, conformément aux lois 
applicables, ou des données de stratification des portefeuilles granulaires sur 
les caractéristiques de risque du portefeuille sous-jacent sur une base 
continue. Ces données devraient permettre au promoteur de s’acquitter de 
son obligation fiduciaire à l’échelle des structures d’émission en ce qui 
concerne la divulgation de renseignements aux investisseurs, y compris 
l’harmonisation des dates limites des données au niveau de l’actif ou des 
données de stratification des portefeuilles granulaires avec celles des rapports 
aux investisseurs. 

 
Le vendeur peut déléguer certaines de ces tâches et, dans ce cas, le promoteur 
devrait s’assurer que les ententes imparties font l’objet d’une supervision adéquate. 

 
B.  Risque structurel 
 

7. Soutien complet 
 

Pour la structure d’émission 
 

Le promoteur devrait fournir les facilités de liquidité et le soutien pour la protection 
du crédit47 pour tout programme PCAA émis par une structure d’émission. Ces 
facilités et mécanismes de soutien devraient garantir que les investisseurs sont 
entièrement protégés contre les risques de crédit, les risques de liquidité et les 
risques de dilution importants des portefeuilles d’actifs sous-jacents financés par la 
structure d’émission. Ainsi, les investisseurs devraient pouvoir compter sur le 
promoteur pour assurer le remboursement intégral et en temps opportun du papier 
commercial. 

 
8. Flux de trésorerie de rachat 

 
Pour les opérations 

 
À moins que le portefeuille sous-jacent de créances soit suffisamment granulaire et 
qu’il ait des profils de remboursement suffisamment répartis, le promoteur devrait 
s’assurer que le remboursement des créances qui sous-tendent l’une ou l’autre des 
opérations dépend principalement de la capacité et de la volonté générales du 

                                                

47  Un promoteur peut fournir un soutien complet au niveau du programme de PCAA ou à celui de 
l’opération, c’est-à-dire en apportant un soutien entier à chaque opération au sein d’un programme de 
PCAA. 
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débiteur de payer plutôt que de la possibilité que le débiteur refinance ou vende la 
sûreté et que ce remboursement ne repose pas principalement sur le tirage d’une 
facilité de liquidité externe fournie à cette opération. 

 
9. Asymétrie des devises et des taux d’intérêt de l’actif et du passif 

 
Pour la structure d’émission 

 
Le promoteur devrait veiller à ce que tout risque de paiement découlant de différents 
profils de taux d’intérêt et de devises i) qui n’est pas atténué au niveau de 
l’opération; ou ii) qui apparaît au niveau de la structure d’émission, soit 
adéquatement atténué.  
 
Le promoteur devrait s’assurer que les dérivés ne sont utilisés qu’à des fins de 
couverture authentiques et que les opérations de couverture sont documentées 
conformément aux conventions-cadres standard du secteur. 
 
Le promoteur devrait fournir suffisamment de renseignements aux investisseurs 
pour leur permettre d’évaluer comment le risque de paiement découlant des 
différents profils de taux d’intérêt et de devises des actifs et des passifs est 
adéquatement atténué, que ce soit au niveau de la structure d’émission ou de 
l’opération. 

 
Pour les opérations 

 
Pour réduire le risque de paiement découlant des différents profils de taux d’intérêt 
et de devises des actifs et des passifs, le cas échéant, et pour améliorer sa capacité 
d’analyser les flux de trésorerie des opérations, le promoteur devrait veiller à ce que 
les risques de taux d’intérêt et de devise soient adéquatement atténués. Le 
promoteur devrait s’assurer que les dérivés ne sont utilisés qu’à des fins de 
couverture authentiques et que les opérations de couverture sont documentées 
conformément aux conventions-cadres standard du secteur. 

 
10. Priorités en matière de paiement et observabilité 

 
Pour la structure d’émission 

 
Le papier commercial émis par le programme PCAA ne devrait pas inclure d’options 
de prolongation ou d’autres caractéristiques susceptibles de prolonger l’échéance 
finale du papier commercial adossé à des actifs lorsque le droit de déclenchement 
n’appartient pas exclusivement aux investisseurs.  
 
Le promoteur devrait : 

 

• présenter aux investisseurs des déclarations et des garanties selon lesquelles 
le critère B10 est respecté au niveau des opérations et, en particulier, qu’il est 
en mesure d’analyser de façon appropriée l’attribution des flux de trésorerie 
générés par chaque opération admissible à titre de titrisation; 
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• mettre à la disposition des investisseurs un résumé de l’attribution des flux de 
trésorerie (qui en illustre les modalités) et rehaussement du crédit offerts à 
l’échelle du programme et des opérations. 

 
Pour les opérations 

 
Afin d’éviter que la structure ne soit soumise à des profils de remboursement 
imprévus du fait des opérations, le promoteur devrait s’assurer : 

 

• que les priorités de paiement soient clairement définies au moment où la 
structure acquiert des participations dans ces opérations; 

 

• qu’un confort juridique approprié en ce qui concerne le caractère exécutoire 
soit offert. 

 
Pour toutes les opérations admissibles à titre de titrisation, le promoteur devrait 
veiller à ce que tous les déclencheurs qui influent sur l’attribution des flux de 
trésorerie, le profil de paiement ou la priorité des paiements lui soient clairement et 
intégralement divulgués dans la documentation et les rapports de l’opération, et ces 
rapports devraient renfermer des renseignements qui indiquent clairement tout 
manquement, la capacité d’inverser l’infraction et les conséquences de l’infraction. 
Les rapports devraient également contenir des renseignements qui permettent au 
promoteur de vérifier facilement la probabilité qu’un déclencheur soit enfreint ou 
inversé. L’activation de déclencheurs entre les dates de paiement devrait être 
communiquée aux promoteurs en temps opportun, conformément aux modalités 
des documents relatifs aux opérations. 

 
Pour toutes les opérations où l’intérêt bénéficiaire détenu par la structure d’émission 
peut être assimilé à une position de titrisation, le promoteur devrait s’assurer que 
toutes les positions de rang inférieur subordonnées ne bénéficient pas d’une 
préférence de paiement inappropriée par rapport aux paiements à la structure 
d’émission (lesquels devraient toujours être de rang supérieur à toute autre position) 
et qui sont échus et payables. 
 
Les opérations comportant une période renouvelable devraient inclure des 
provisions pour événements d’amortissement anticipé appropriés et/ou 
déclencheurs de la fin de la période renouvelable, notamment : i) la détérioration de 
la qualité du crédit des expositions sous-jacentes; ii) le défaut de réapprovisionner 
suffisamment de nouvelles expositions sous-jacentes de qualité de crédit 
semblable; iii) la survenance d’un événement lié à l’insolvabilité à l’égard des 
vendeurs. 
 
Pour s’assurer que la radiation de dette, l’abstention, les congés de paiement, la 
restructuration, la dilution et d’autres mécanismes de redressement du rendement 
de l’actif puissent être clairement déterminés, les politiques et procédures, les 
définitions, les recours et les mesures relatives aux montants en souffrance, au 
défaut, à la dilution ou à la restructuration des débiteurs sous-jacents devraient être 
fournis en termes clairs et cohérents, de manière à ce que le promoteur puisse 
clairement et continuellement déterminer les cas de radiation de dette, l’abstention, 
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de congé de paiement, de restructuration, de dilution et d’autres redressements du 
rendement de l’actif. 
 
Pour chaque opération admissible à titre de titrisation, le promoteur devrait s’assurer 
de recevoir à la fois avant que la structure d’émission n’acquière un intérêt 
bénéficiaire dans l’opération et de façon continue, l’analyse des flux de trésorerie 
du passif ou l’information sur les dispositions relatives aux flux de trésorerie 
permettant une analyse appropriée de l’attribution des flux de trésorerie de ces 
opérations. 

 
11. Droits de vote et d’exécution 

 
Pour la structure d’émission 

 
Par souci de clarté envers les investisseurs, le promoteur devrait leur fournir 
suffisamment d’information pour qu’ils comprennent leurs droits d’exécution sur les 
créances sous-jacentes en cas d’insolvabilité du promoteur. 

 
Pour les opérations 

 
Pour chaque opération, le promoteur devrait s’assurer, particulièrement en cas 
d’insolvabilité du vendeur ou de manquement du débiteur à son obligation, que tous 
les droits de vote et d’exécution relatifs aux créances sont, le cas échéant : 

 

• transférés à la structure d’émission; 
 

• clairement définis dans toutes les circonstances, y compris en ce qui concerne 
les droits de la structure d’émission par rapport à ceux d’autres parties ayant 
un intérêt (p. ex., les vendeurs), le cas échéant. 

 
12. Divulgation de la documentation et examen juridique 

 
Pour la structure d’émission 

 
Afin d’aider les investisseurs à bien comprendre les modalités, les conditions et les 
renseignements juridiques avant d’investir dans un nouveau programme et afin de 
veiller à ce que ces renseignements soient présentés de façon claire et efficiente 
pour tous les programmes, le promoteur devrait veiller à ce que des documents de 
placement initiaux suffisants pour le programme de PCAA soient fournis aux 
investisseurs (et toujours à la disposition d’investisseurs potentiels) pendant une 
période raisonnable avant l’émission afin que les investisseurs disposent de toute 
l’information juridique et de l’ensemble des facteurs de risque nécessaires pour 
prendre des décisions d’investissement éclairées. 
 
Ces documents devraient être rédigés de manière à ce que le lecteur puisse 
facilement trouver, comprendre et utiliser l’information pertinente. Le promoteur 
devrait s’assurer que les modalités et les documents d’une structure d’émission et 
du programme de PCAA qu’elle émet sont examinés et vérifiés par un tiers 
spécialisé en droit compétent et indépendant avant la publication et en cas de 
changements importants. Le promoteur devrait aviser les investisseurs en temps 
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opportun de toute modification de ces documents qui a une incidence sur les risques 
structurels du programme de PCAA. 

 
13. Harmonisation des intérêts 

 
Pour la structure d’émission 

 
Afin d’harmoniser les intérêts des responsables de la souscription des créances 
avec ceux des investisseurs, un risque économique net important devrait être 
conservé par les vendeurs ou le promoteur à l’échelle de l’opération, ou par le 
promoteur à l’échelle de la structure d’émission. 
 
En fin de compte, le promoteur devrait indiquer aux investisseurs comment et où 
une exposition économique nette importante est conservée par le vendeur à 
l’échelle de l’opération ou par le promoteur à l’échelle de l’opération ou de la 
structure d’émission, et démontrer l’existence d’un incitatif financier dans le 
rendement des actifs. 

 
14. Plafond de la transformation des échéances 

 
Pour la structure d’émission 

 
La transformation des échéances par l’entremise de structures d’émission de PCAA 
devrait être limitée. Le promoteur devrait vérifier et divulguer aux investisseurs que 
l’échéance moyenne pondérée de toutes les opérations financées par la structure 
d’émission du PCAA est de trois ans ou moins. 
 
Cette échéance moyenne pondérée devrait correspondre à la plus longue des 
échéances suivantes : 

 

• l’échéance résiduelle moyenne pondérée en fonction des expositions des 
intérêts bénéficiaires de la structure d’émission détenue ou des actifs achetés 
par la structure d’émission pour financer les opérations de la structure48 ; 

 

• l’échéance moyenne pondérée en fonction des expositions des actifs sous-
jacents financés par la structure d’émission, calculée comme suit : 

 
➢ prendre une moyenne pondérée en fonction des expositions des 

échéances résiduelles des actifs sous-jacents de chaque portefeuille, 
puis 

 
➢ prendre une moyenne pondérée en fonction des expositions pour 

l’ensemble de la structure des moyennes à l’échelle du portefeuille, 
calculée à l’étape 2a. 

 
Lorsqu’il n’est pas pratique pour les promoteurs de calculer l’échéance moyenne 
pondérée à l’échelle du portefeuille à l’étape 2a (parce que le portefeuille est très 

                                                

48  Y compris les instruments de titrisation achetés, les prêts, les dépôts adossés à des actifs et les créances 
achetées détenues directement au bilan de la structure d’émission. 
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granulaire ou dynamique), ils peuvent plutôt utiliser l’échéance maximale des actifs 
du portefeuille telle que définie dans les accords juridiques régissant le portefeuille 
(p. ex., lignes directrices sur les placements). 

 
C.  Risque fiduciaire et risque lié à l’équipe de gestion responsable 
 

15. Institution financière 
 

Pour la structure d’émission 
 

Le promoteur devrait être une institution financière autorisée à accepter des dépôts 
du public et assujettie à des normes prudentielles et à des niveaux de surveillance 
appropriés49. 

 
16. Responsabilités fiduciaires et contractuelles 

 
Pour la structure d’émission 

 
Le promoteur doit, en se fondant sur les observations reçues du ou des vendeur(s) 
et de toutes les autres parties responsables de l’initiation et de la gestion des 
portefeuilles d’actifs, présenter aux investisseurs des déclarations et garanties à 
l’effet que : 

 

• les divers critères définis pour chaque opération sous-jacente sont respectés 
et que la démarche permettant l’atteinte de ces critères soit démontrée; 

 

• les politiques, procédures et contrôles de gestion du risque du (des) 
vendeur(s) sont bien documentés, respectent les bonnes pratiques du marché 
et se conforment aux régimes réglementaires pertinents; et des systèmes et 
capacités de production de rapports solides sont en place pour garantir 
l’initiation et la gestion appropriées des actifs sous-jacents. 

 
Le promoteur devrait être en mesure de faire la preuve de son expertise dans la 
prestation de soutien en matière de liquidité et de crédit dans le contexte des 
structures d’émission de PCAA, et de démontrer qu’il est soutenu par une équipe 
de direction possédant une vaste expérience du secteur. 
 
Le promoteur devrait en tout temps agir conformément à des normes raisonnables 
et prudentes. Les politiques, les procédures et les contrôles de gestion du risque du 
promoteur devraient être bien documentés, et ce dernier devrait se conformer aux 
bonnes pratiques de marché et au régime de réglementation pertinent. Le 
promoteur devrait avoir mis en place des systèmes robustes et de solides capacités 
de production de rapports. 

                                                

49  Les autorités de surveillance devraient fixer les normes prudentielles et les niveaux de surveillance 
appropriés pour les institutions financières de leur ressort. En ce qui a trait aux institutions actives à 
l’échelle internationale, les normes prudentielles et les niveaux de surveillance appropriés devraient être 
fixés conformément aux dispositifs bâlois. Les exigences fixées peuvent inclure, sous réserve de la 
décision des autorités de surveillance, en plus des exigences concernant le capital réglementaire en 
fonction du risque, des exigences en matière de liquidité et de ratio de levier financier et d’autres 
exigences concernant, par exemple, la gouvernance des institutions. 
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La ou les parties ayant une responsabilité fiduciaire devraient agir en temps 
opportun dans le meilleur intérêt des investisseurs. 

 
Pour les opérations 

 
Le promoteur devrait s’assurer de recevoir des déclarations du ou des vendeur(s) 
et de toutes les autres parties responsables de l’initiation et de la gestion des 
portefeuilles d’actifs à l’effet qu’ils : 

 

• ont mis en place des procédures et des politiques bien documentées pour 
assurer la bonne gestion des actifs sous-jacents; 

 

• ont une expertise de l’initiation d’actifs identiques ou similaires à ceux des 
portefeuilles d’actifs; 
 

• possèdent une vaste expertise en gestion et en restructuration ainsi qu’une 
connaissance approfondie des questions juridiques et des sûretés ainsi que 
des antécédents en matière d’atténuation des pertes pour des actifs 
identiques ou semblables; 

 

• ont une expertise en gestion des créances sous-jacentes; 
 

• sont appuyés par une équipe de direction possédant une vaste expérience du 
secteur. 

 
17. Transparence envers les investisseurs 

 
Pour la structure d’émission 

 
Afin d’assurer la transparence totale envers les investisseurs et de les aider à 
effectuer un contrôle diligent, le promoteur devrait veiller à ce que les obligations 
contractuelles, les devoirs et les responsabilités de tous les principaux intervenants 
de la structure d’émission, qu’ils soient fiduciaires ou auxiliaires, soient clairement 
définis tant dans les documents de placement initiaux que dans les documents 
sous‑jacents pertinents50 de la structure d’émission et du programme PCAA qu’elle 
émet. 
 
Le promoteur devrait également faire valoir et garantir aux investisseurs que les 
obligations et les responsabilités de toutes les principales parties sont clairement 
définies à l’échelle des opérations. 
 
Le promoteur devrait veiller à ce que les documents de placement initiaux divulgués 
aux investisseurs renferment des dispositions adéquates concernant le 
remplacement des principales contreparties de la structure d’émission (p. ex., les 
fournisseurs de comptes bancaires et les contreparties de dérivés) en cas de faillite 

                                                

50  « Documents sous-jacents » ne s’entend pas des documents concernant les opérations sous-jacentes. 
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ou d’absence de rendement, d’insolvabilité ou de détérioration de la solvabilité d’une 
telle contrepartie. 
 
Le promoteur devrait également faire valoir et garantir aux investisseurs que les 
dispositions relatives au remplacement des principales contreparties à l’échelle des 
opérations sont bien documentées. 
 
Le promoteur devrait fournir suffisamment d’information aux investisseurs au sujet 
des facilités de liquidité et du soutien de crédit fournis au programme de PCAA pour 
leur permettre d’en comprendre le fonctionnement et les principaux risques. 

 
Pour les opérations 

 
Le promoteur devrait effectuer un contrôle diligent à l’égard des opérations au nom 
des investisseurs. 
 
Pour aider le promoteur à s’acquitter de ses obligations fiduciaires et contractuelles, 
les obligations et les responsabilités de toutes les parties clés à toutes les opérations 
(à la fois celles qui ont une responsabilité fiduciaire et celles des fournisseurs de 
services auxiliaires) devraient être clairement définies dans toute la documentation 
sous-jacente de ces opérations et mises à la disposition du promoteur. 
 
Le promoteur devrait veiller à ce que les dispositions relatives au remplacement des 
principales contreparties (en particulier l’équipe de gestion responsable ou le 
fournisseur de liquidités) en cas de faillite, d’absence de rendement, d’insolvabilité 
ou de détérioration d’une autre contrepartie des opérations soient bien 
documentées (dans la documentation de ces opérations individuelles). 
 
Pour accroître la transparence et la visibilité de l’ensemble des encaissements, 
paiements et écritures de grand livre en tout temps, le promoteur devrait veiller à ce 
que, pour toutes les opérations, les rapports de rendement renferment tous les 
éléments suivants : les revenus et les débours de l’opération comme le capital 
prévu, le capital de rachat, les intérêts prévus, le capital prépayé, les intérêts ainsi 
que les droits et frais en souffrance, les arrérages, les montants en souffrance et les 
montants restructurés et dilués, et la comptabilisation exacte des montants 
imputables aux déficits de capital et d’intérêt. 
 
Qu’elles soient à long terme ou à court terme, les titrisations STC bénéficient d’un 
traitement privilégié pour les exigences en capital. Les exigences en capital des 
titrisations désignées STC sont décrites dans la Ligne directrice sur les normes 
relatives à la suffisance du capital de base (Chapitre 6)51.  
 
Les critères STC devraient être respectés à tout moment. La vérification du respect 
de certains critères pourrait être nécessaire uniquement au moment de l’initiation 
d’une titrisation STC. Nonobstant, les investisseurs et les titulaires de positions de 
titrisation devraient prendre en compte les développements qui peuvent invalider 
l'évaluation de conformité à la norme STC qui a préalablement été faite, par exemple 
des lacunes dans la fréquence et le contenu des rapports des investisseurs, dans 

                                                

51  Ces éléments n’ont pas été élaborés dans la présente ligne directrice. 
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la concordance des intérêts des parties ou encore des changements dans la 
documentation des transactions qui sont en contradiction avec les critères STC. 
 
Le respect des exigences STC n’est pas une garantie d’une absence de risques 
dans une opération de titrisation. Ces critères devraient être interprétés comme 
signifiant qu’un investisseur prudent et diligent sera en mesure d’analyser les 
risques inhérents à la titrisation.  
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4. 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 du contrôle exercé par le conseil d’administration 
et la haute direction seront évaluées. 
 
Les pratiques en matière de gestion des risques liés à la titrisation évoluent rapidement, 
étant donné que ce domaine est en constante innovation. 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 peuvent répondre à leurs 
besoins. 
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Annexe 1  Rôles pouvant être assumés par une institution 
financière dans le cadre d’une titrisation  

 
L’institution financière peut assumer, dans le cadre d’une titrisation, des rôles sous 
diverses formes, directement ou indirectement, par l’entremise de filiales ou de parties 
liées, ces rôles peuvent être regroupés en trois catégories : émission ou gestion de TAC, 
couverture de risques liés aux TAC, investissement dans des TAC.  
 
Dans le cadre de l’émission ou de la gestion de TAC, l’institution financière peut 
notamment effectuer les rôles suivants : 
 

Titre Rôle 

Initiateur Initier des actifs 

Gestionnaire 

Constituer et gérer une SAH en étant responsable des 
orientations stratégiques et des relations avec le distributeur, le 
rehausseur de crédit, le fournisseur de liquidités et l’agence de 
notation 

Agent de recouvrement 
Percevoir les paiements de capital et d’intérêt sur les actifs et 
les transmettre à la SAH ou aux investisseurs de TAC, ou à un 
fiduciaire les représentant 

Distributeur Distribuer et faire la mise en marché des TAC émis par une SAH 

Rehausseur de qualité Offrir un rehaussement de crédit 

Fournisseur de liquidités Fournir une facilité de trésorerie 

Investisseur L’institution financière investit dans des TAC 
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Préambule 
 
UneLa présente 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’exécution, 
l’interprétation 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.  et de leur profil de risque. 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 doit reposer la gestion saine et prudente d’une institution 
financière et conséquemment, les bases sur lesquelles l’encadrement prudentiel donné par 
l’Autorité s’appuieras’appuie.  
 
La présente ligne directrice s’inscrit dans cette perspective et énonce les attentes de l’Autorité à 
l’égard des pratiques de gestion saine et prudente en matière de gestion du risque de taux 
d’intérêtdes risques liés à la titrisation. 
 

Introduction 
 

• La titrisation est une technique utilisée par les institutions financières entre autres 
pour générer des liquidités supplémentaires. Cette technique, qui consiste à 
convertir des actifs généralement non liquides en titres qui peuvent être négociés 
sur les marchés financiers (titres adossés à des actifs (TAC)), implique un processus 
d’exécution relativement détaillé nécessitant la présence de multiples intervenants. 
L’annexe 1 présente la notion de titrisation, les rôles pouvant être assumés par une 
institution financière dans le cadre d’une titrisation ainsi que les risques liés à la 
titrisation. L’annexe 2 inclut un schéma du processus de titrisation. Enfin, un lexique 
français-anglais de certains termes relatifs à la titrisation se retrouve à l’annexe 3. 

 
La titrisation expose l’institution financière à plusieurs risques, dont notamment le risque 
de crédit, le risque de marché, le risque de liquidité, le risque opérationnel et le risque 
juridique. Un tel regroupement de risques peut rendre la titrisation très complexe. Une 
gestion inadéquate ou une méconnaissance de la titrisation peut donc menacer la solidité 
des institutions financières et ultimement entacher leur réputation. 
 
Les principes fondamentaux et orientations publiés par le Comité de Bâle sur le contrôle 
bancaire (« Comité de Bâle ») exposent clairement la nécessité pour les institutions 
financières de gérer sainement leurs risques. Les autorités de réglementation sont 
invitées à fournir aux institutions financières les encadrements pour ce faire.   
 
L’Autorité adhère aux principes et orientations énoncés par le Comité de Bâle favorisant 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 179

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les la gestion des risques liés à la titrisation 5 

Autorité des marchés financiers  Avril 2009Mars 2019 

les pratiques de gestion saine et prudente et, en regard de son habilitation1 prévue à la 
Loi sur les coopératives de services financiers (LCSF), donne la présente ligne directrice 
aux coopératives de services financiers signifiant ainsi explicitement ses attentes en 
matière de gestion des risques liés à la titrisation. 
 
La présente ligne directrice propose des principes ayant trait à la gouvernance en matière 
de risques liés à la titrisation et aux pratiques de gestion de ces risques.   
 
Dans le cadre de la gouvernance en matière de risques liés à la titrisation, l’Autorité 
s’attend à ce que la gestion des risques soit supportée par une gouvernance efficace. À 
cette fin, il y a lieu qu’un encadrement adéquat de la gestion des risques et qu’un système 
de rémunération basé sur la performance ajustée en fonction des risques soient mis en 
place. En ce qui concerne les pratiques de gestion des risques liés à la titrisation, l’Autorité 
s’attend à ce que l’institution financière adopte des pratiques de gestion saines et 
prudentes tout au long du processus de titrisation. 
  

                                                

1  Loi sur les coopératives de services financiers, L.R.Q., c. C-67.3, article 565. 
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Champ d’application 
 

La Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation est applicable aux 

coopératives de services financiers, régies par la LCSF. Elle s’applique plus 
précisément aux coopératives de services financiers membres d’une fédération, à 
une fédération, à une coopérative de services financiers dont le rôle est d’agir à 
titre de trésorier d’un groupe ainsi qu’à une filiale d’une fédération dont le rôle est 
d’agir à titre de gestionnaire des actifs d’un groupe.2assureurs de personnes3, aux 
assureurs de dommages1, aux coopératives de services financiers, aux sociétés de 
gestion de portefeuille contrôlées par un assureur et aux sociétés de fiducie et aux 
sociétés d’épargne régis par les lois suivantes : 
 

Loi sur 

• Il importe de mentionner que les assurances, RLRQ, c. A-32;  

• Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, 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 financier4. Dans le cas des coopératives 
de services financiers et des sociétés mutuelles5 d’assurance membres d’une fédération, 
les normes ou politiques relatives à la gestion des risques liés à la titrisation adoptées à 
leur intention par unela fédération, le cas échéant, à l’intention des institutions membres, 
doivent être cohérentes, voire convergentes, avec les principes de gestion saine et 
prudente prescrits par la loi et précisés à la présente ligne directrice.  6. 
 
L’expression générique « Les expressions génériques « institution financière » ou 
« institution » est utilisée » sont utilisées pour faire référence à toutes les entités 
financières visées par le champ d’application. 
  

                                                

2  Aux fins d’application de la présente, un « groupe » est constitué d’une fédération et de ses caisses 
membres, d’un fonds de sécurité, ainsi que toute autre personne morale ou société contrôlée par l'une 
de ces caisses ou cette fédération (L.R.Q., c. C-67.3, article 3). 

3  À l’instar des institutions financières qui étaient déjà assujetties à la ligne directrice avant le 
31 mars 2019, l’Autorité s’attend à ce que les institutions financières nouvellement assujetties modulent 
la mise en œuvre des principes en fonction de l’importance des activités de titrisation au sein de leur 
institution. 

4  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. 

5  Les sociétés mutuelles d’assurance sont des assureurs de dommages visés par le champ d’application 
de la présente ligne directrice.  

6  Les dispositions de la présente ligne directrice s’appliquent à toute titrisation, qu’elle fasse l’objet ou non 
d’un encadrement préétabli tel que la titrisation d’hypothèques assurées en vertu de la Loi nationale sur 
l’habitation, L.R.C. (1985), ch. N-11. 
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Entrée en vigueurPrise d’effet et processus de mise à jour  
 
La Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation est effective à compter 
dudepuis 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 s’appropriese soit approprié les 
principes de la présente 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 mette en œuvre d’ici le 1er avril 2011. Dans la mesure où une 
institution a déjà mis en place un tel encadrement, l’Autorité pourra vérifier si cet 
encadrement permet à l’institution de rencontrer les exigences prescrites par la loiait 
mises en œuvre depuis le 1er avril 2011. 
 
Cette ligne directrice sera actualisée en fonctionAfin de tenir compte de l’évolution des 
principes de gestion saine et prudente issus des instances internationales et pour être en 
harmonie avec les lignes directrices sur la gouvernance et sur la gestion intégrée des 
risques, la Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation est révisée en date 
du 31 mars 2019.  
 
Afin de permettre aux institutions financières de s’approprier les nouvelles attentes, celles-
ci disposent d’une période transitoire d’un an. Par conséquent, l’Autorité s’attend à ce que 
l’institution financière ait effectué les changements nécessaires d’ici le 31 mars 2020. 
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.  
 
Les développements en matière de gestion des risques liés à la titrisation, et à la lumière 
desles constats effectués dans le cadre des travaux de surveillance menés auprès des 
institutions financièresde l’Autorité pourraient mener ultérieurement à d'autres 
modifications de la présente ligne directrice. 
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Introduction 
 
Lors de la publication de la première version de la Ligne directrice sur la gestion des 
risques liés à la titrisation en 2009, l’Autorité offrait une réponse à la crise financière et 
attirait l’attention des acteurs financiers sur l‘importance d’instaurer de saines pratiques 
en matière de titrisation7. Depuis, les principes fondamentaux et les orientations publiées 
par le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (le « Comité de Bâle ») ont évolué afin de 
rendre l’encadrement plus robuste, transparent et cohérent avec l’évolution des pratiques 
de titrisation.  
 
Dans le but de rendre les marchés plus durables, le Comité de Bâle et l'Organisation 
internationale des commissions de valeurs (l’« OICV »)8 ont publié, le 23 juillet 2015, des 
critères définitifs applicables aux titrisations à long terme pour l'identification de titrisations 
simples, transparentes et comparables. En mai 2018, le Comité de Bâle a établi des 
critères simples, transparents et comparables (STC) pour les opérations de titrisation à 
court terme (papiers commerciaux adossés à des actifs)9. L'objectif ultime de ces critères 
est de permettre la comparabilité entre les banques ainsi qu’entre les juridictions. 
 
Toujours concernant les nouvelles mises à jour, le Comité de Bâle a publié en 
décembre 2014 une version révisée du cadre de titrisation10 (version mise à jour en 2016, 
qui est entrée en vigueur en janvier 2018), les facteurs suivants ressortent de ce cadre 
révisé : une meilleure sensibilité au risque, une meilleure gestion de transfert de risque de 
crédit ainsi qu’une meilleure allocation du capital, l’harmonisation de la réglementation de 
la titrisation afin de créer un cadre simple, transparent et comparable et la réduction du 
recours aux agences de notation et l’importance du calcul du capital basé sur les notations 
internes11. Cette révision permet à l’Autorité de rehausser le niveau de sensibilité aux 
risques et d’améliorer le calibrage du cadre de titrisation tout en le rendant plus 
transparent. 
 
Par ailleurs, les opérations de titrisation font partie de la stratégie d’affaires de certains 
assureurs et, dans cette optique, la présente ligne directrice sera désormais applicable à 
ceux-ci.  
 

                                                

7  La titrisation est une technique utilisée par les institutions financières, entre autres, pour générer 
des liquidités supplémentaires. Une titrisation est une opération qui permet à un prêteur ou à un 
créancier, généralement un établissement de crédit ou une entreprise, de refinancer un ensemble de 
prêts, d’expositions ou de créances, tel que des prêts immobiliers résidentiels, des prêts et crédits-bails 
automobiles, des crédits à la consommation, des cartes de crédit ou des créances commerciales, en les 
convertissant en titres négociables. Le prêteur regroupe et reconditionne un portefeuille de prêts, qu’il 
organise en différentes catégories de risque adaptées à différents investisseurs. 

8  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BOARD OF THE INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SECURITIES 

COMMISSIONS. Criteria for identifying simple, transparent and comparable securitisations, July 2015. 
9  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BOARD OF THE INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SECURITIES 

COMMISSIONS. Criteria for identifying short-term “simple, transparent and comparable” securitisations, 
May 2018. 

10  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION. Basel III Document. Revisions to the Securitisation 
Framework, July 2016. 

11  COMITÉ de BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE. Bâle III : finalisation des réformes de l’après-crise, 
décembre 2017. 
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1. Gouvernance en matière de risques liés à la titrisation 
 
1.1 Gouvernance en matière de risques liés à la titrisation 
 
Principe 1 :  Rôles et responsabilités du conseil d’administration12 et de la haute 

direction 
 

 

L’Autorité s’attend à ce que la gestion des risques liés à la titrisation soit supportéeappuyée par 
une gouvernance efficace, responsable et transparente. 
 

 
L’Autorité considère que le conseil d’administration et la haute direction demeurent  
ultimement responsablesEn sus des décisions à l’égard des rôles assumés par l’institution 
financièreattentes exprimées dans la Ligne directrice sur la gouvernance13, dans le cadre 
d’une titrisation et qu’ils devraient ainsi en assurer une supervision étroite, étant donné 
l’innovation constante dans ce domaine et certains des risques inhérents à ce type 
d’activité. 
 
Dans le cadre précis de la gestion des risques liés à la titrisation, les rôles et 
responsabilités du l’Autorité s’attend à ce que le conseil d’administration et de la haute 
direction sont partagés et complémentaires et devraient notamment être axés sur les 
éléments suivants ::  
 

• faire un suivi approprié des activités de titrisation. En effet, veille à ce que le 
travail de détection, d'évaluation, de suivi et de contrôle des risques liés à la 
titrisation soit réalisé adéquatement par la haute direction. 

 
Il est essentiel que le concept de titrisation et ses implications soient bien compris. 
Autrement, il serait judicieux de ne pas impliquer l’institution financière dans la 
titrisation;. 

 

• s’assurerobtienne l’assurance que l’institution financière agitagisse avec prudence 
et diligence sans égard aux rôles qu’elle assume dans le processus de titrisation. 

 
Par exemple, dans le cas d’une institution financière qui assume le rôle d’initiateur, 
l’application des normes de crédit dans le cas des actifs transférés dans une société 
ad hoc (SAH) devrait être aussi rigoureuse que dans le cas des actifs demeurant au 
bilan de l’institution;. Dans le cadre d’une opération de titrisation simple, 
transparente et comparable (STC), la prudence et la diligence se refléteraient par le 
respect des critères d’éligibilité de l’opération14. 

 

                                                

 
12 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. 
13  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gouvernance, septembre 2016. 
14  Pour les critères STC, voir la troisième partie de la présente ligne directrice. 
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• êtredemeure en lien permanent avec les responsables de la gestion des risques afin 
d’être informésinformé, par exemple, lors de dépassements des niveaux de 
tolérance aux risques déterminés à l’égard de la titrisation. 

 
De la même façon, lorsque l’institution financière est impliquée dans la couverture 
de risques liés aux TACtitres adossés aux créances (TAC) ou dans l’investissement 
dans des TAC, il serait opportun qu’une analyse périodique de transparence des 
actifs sous-jacents soit faite,effectuée afin que le conseil d’administration et la haute 
direction soient informés desoit informée des signes avant-coureurs de détérioration 
de cesses actifs. 

 
 
Principe 2 :  Encadrement de la gestion des risques liés à la titrisation15 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que la haute direction mette en place un encadrement adéquat de la 
gestion des risques liés à la titrisation et que le conseil d’administration donne son aval à cet 
encadrement.  
 

 

• veille à ce que les membres de la haute direction agissent avec transparence dans 
chacune des étapes du processus de titrisation à l’égard de chacune des parties 
prenantes. 

 
Par ailleurs, l’Autorité s’attend à ce que les membres de la haute direction possèdent le 
savoir et les compétences pour gérer efficacement les opérations de titrisation.  
 
De plus, la haute direction devrait mettre en place un encadrement adéquat de la gestion 
des risques, en regard de liés à la titrisation, qui :lequel serait soumis à l’approbation du 
conseil d’administration.  
 
définisseCe cadre devrait :  
 

• définir une politique claire et distincte entre les activités stratégiques et de prise de 
risquerisques et les activités de traitement des opérations, de distribution et 
d’analyse de risquerisques : 

 
➢ pour l’institution qui assume plusieurs rôles d’émission ou de gestion de TAC, 

l’encadrement devrait assurer l’indépendance entre d’une part, ceux qui 
initient les actifs (initiateurinitiateurs) et prennent les décisions stratégiques 
(gestionnairegestionnaires) et d’autre part, ceux qui s’occupent du traitement 
des opérations sur les TAC (agentagents de recouvrement) et ceux qui 
distribuent et font la mise en marché des TAC (distributeurdistributeurs); 
 

➢ pour l’institution investissant dans des TAC, l’encadrement devrait assurer 
l’indépendance entre d’une part, ceux qui investissent (personnel de la salle 

                                                

15  Les dispositions de la présente ligne directrice s’appliquent à toute titrisation qu’elle fasse l’objet ou non 
d’un encadrement préétabli tel que la titrisation d’hypothèques assurées en vertu de la Loi nationale sur 
l’habitation. 
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des marchés),) et les autres parties, soient ceux qui analysent les risques 
(personnel du service intermédiaire) et ceux qui s’occupent du traitement des 
opérations sur ces instruments (personnel du service post-
marchépostmarché). 

 

• soit dotése doter de contrôles internes très rigoureux en ce qui a trait aux 
niveauxquant au niveau de tolérance aux risques déterminésau risque déterminé 

à l’égard de la titrisation et suffisamment, qui devraient être adaptés pourafin de 

tenir compte de l’environnement dela complexité, la volatilité et des innovations 

propres à la titrisation qui est relativement complexe, volatile et en constante 
innovation;;  

 

• s’assures’assurer que ces mêmes contrôles internes lui permettent de déceler et 

d’atténuer les conflits d’intérêts réels ou appréhendés.16.  
 

À titre d’exemple, l’institution financière qui assume le rôle d’initiateur devrait être 
pourvue de tels contrôles, en ce qui concerne ses relations avec les autres entités 
impliquées dans l’émission ou la gestion des TAC (gestionnaire, agent de 
recouvrement, distributeur). Les mesures d’atténuation prises par l’institution à 
l’égard des conflits d’intérêts devraient généralement comporter une divulgation 

adéquate et en temps opportun aux investisseurs;. 
 

• prévoitprévoir l’utilisation de ressources très spécialisées : 
 

➢ dans les cas où l’institution financière assume un rôle d’émission ou de gestion 
de TAC qui implique la mise en place de montages de titrisation complexes 
où il y a des portions de titrisation classique et de titrisation synthétique avec 
étagement et où il y a utilisation d’effets de levier importants.  

 
De tels montages nécessitent, entre autres, que l’institution financière 
interagisse avec de multiples intervenants et qu’elle maîtrise un grand nombre 
d’aspects légaux et financiers de ces montages;. 

 
➢ dans les cas où l’institution financière investit dans des TAC liés à des 

montages de titrisation complexes.  
 
Principe 3 :  Rémunération 
 

• mettre en place et effectuer le suivi d’un système de rémunération17 à l’égard de la 
titrisation, qui soit basée sur la performance globale de l’institution et que cette 
rémunération soit ajustée en fonction des risques. Le conseil d’administration 
devrait donner son aval à ce système. 

 

                                                

16  Dans le cas d’un groupe, il est possible que diverses entités dudit groupe soient impliquées dans le 
montage de titrisation. Le cas échéant, il appartiendra à l’institution de mettre en place les mécanismes 
nécessaires pour atténuer, dans la mesure du possible, le potentiel de conflits d’intérêtd’intérêts. 

17  Pour une analyse détaillée de la politique de rémunération, voir la section 8 de la Ligne directrice sur la 
gouvernance, septembre 2016.  
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2. Gestion des risques liés aux titrisations classiques et 
synthétiques 

 
2.1 Gestion du processus de titrisation 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que la haute direction établisse un systèmel’institution financière adopte 
des pratiques de rémunérationgestion saine et prudente à l’égard de des risques liés à la 
titrisation qui soit basé sur la performance ajustée en fonction des risques et que le conseil 
d’administration donne son aval à ce système., et ce, tout au long du processus de titrisation.  
 

 
Il y aurait lieu que les incitatifs soient alignés sur la profitabilité à long terme et globale de 
l’institution financière et sur l’intérêt de ses membres. Dans cette optique, les incitatifs ne 
devraient pas encourager le personnel impliqué dans les opérations de titrisation à 
prendre des risques dépassant les niveaux de tolérance aux risques déterminés à l’égard 
de la titrisation.  
 
De plus, dans le cas de l’institution financière investissant dans des TAC, il serait opportun 
que le personnel chargé de l’analyse des risques (personnel du service intermédiaire) et 
celui chargé du traitement des opérations sur ces instruments (personnel du service post-
marché) ne reçoivent pas de rémunération directement liée aux bénéfices produits par le 
personnel responsable de l’investissement dans les TAC (personnel de la salle des 
marchés). 
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1. Pratiques de gestion des risques liés à la titrisation 
 
Principe 4 :  Gestion du processus de titrisation 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière adopte des pratiques de gestion saine et 
prudente à l’égard des risques liés à la titrisation tout au long du processus de titrisation.  
 

 
Le processus de titrisation se répartit généralement en trois volets, soit le positionnement 
avant le processus de titrisation, l’exécution du processus de titrisation et le suivi de la 
titrisation. Ces volets peuvent toutefois se chevaucher. 
 
Les pratiques de gestion saine et prudente à considérer dans chaque volet varient en 
fonction du rôle assumé par l’institution financière dans le cadre de la titrisation. 
 
1.1.12.1.1 Volet I - Positionnement avant le processus de titrisation 
 
L’institution financière qui assume le rôle d’initiateur devrait notamment : 
 

• s’assurer de la réceptivité du marché par des démarches auprès de clients 
potentiels; 

• séparer les différents rôles liés à l’émission ou à la gestion de TAC lorsqu’elle 
participe à plusieurs rôles afin d’éviter les conflits d’intérêts; 

• évaluer la performance et la réputation des différents intervenants qui pourraient être 
impliquésimpliquées dans le montage de titrisation, tels que l’agent de 
recouvrement, le gestionnaire et le distributeur;  

• disposer de données de qualité (intégrité et intégralité) sur les créances à titriser 
puisque cet aspect constitue un facteur déterminant pour le succès du processus de 
titrisation; 

• s’assurer que les créances sont titrisables afin de mitiger les risques de ne pouvoir 
les titriser ultérieurement. Par exemple, cela pourrait se faire en concevant des 
contrats de créances pouvant d’un point de vue légal être cédés;  

 

• favoriser une structure de titrisation simple dont le montage est connu sur les 
marchés afin de limiter les risques liés au placement des TAC; 

 
L’institution financière devrait alors s’assurer de posséder les liquidités et le capital 
nécessaires pour être en possession de toute créance ne pouvant être titrisée. 

• assurer une meilleure présence sur les marchés afin de bonifier le profil de 
l’institution financière comme initiateur; 
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• disposer de données de qualité (intégrité et intégralité) sur les créances à titriser, 
lesquelles créances sont nombreuses dans plusieurs montages de titrisation; cet 
aspect constitue un facteur crucial pour le succès du processus de titrisation; 

 

• disposer d’une expertise appropriée compte tenu de la complexité des montages de 
titrisation et des risques qui y sont associés.; 

• avoir, de façon continue, une bonne compréhension des caractéristiques de risques 
de titrisation individuelle et des expositions sous-jacentes de celles-ci. L’institution 
financière devrait pouvoir accéder en temps opportun aux informations sur les 
performances des portefeuilles sous-jacents18;  

• avoir une connaissance approfondie de toutes les caractéristiques structurelles 
d'une opération de titrisation qui auraient une incidence importante sur sa 
performance; 

• disposer, dans les cas de retitrisation, d'informations non seulement sur les tranches 
de titrisation sous-jacentes, telles que le nom de l'émetteur et la qualité du crédit, 
mais également sur les caractéristiques et la performance des portefeuilles sous-
jacents aux tranches de titrisation; 

• mettre en place des politiques afin d’assurer un suivi continu de la titrisation et des 
expositions sous-jacentes de manière à pouvoir réagir rapidement aux changements 
défavorables ou imprévus;  

• effectuer des tests de résistance pour mieux comprendre les performances du 
portefeuille d’actifs sous-jacents. 

 
L’institution financière qui assume le rôle d’agent de recouvrement devrait notamment : 
 

• s’assurer de pouvoir obtenir périodiquement de l’initiateur, l’information sur les 
créances à être titrisées (actifs sous-jacents); 

• disposer de ressources suffisantes, par exemple, en termes d’expertise et de 
ressources informatiques, pour traiter l’information sur les actifs sous-jacents. 

 
L’institution financière qui assume le rôle de gestionnaire devrait notamment : 
 

• disposer de l’expertise légale pour constituer la SAH; 

• évaluer la performance (notamment au niveau des risques opérationnels et de 
crédit) et la réputation de l’initiateur de même que la qualité des actifs sous-jacents; 

                                                

18  Ces informations pourraient notamment porter sur le type d'exposition, le pourcentage des prêts en 
retard de 30, 60 et 90 jours, les taux de défaut, les taux de remboursement anticipé; les taux de 
recouvrement; le taux d’utilisation des sûretés; les prêts faisant l’objet d’une saisie hypothécaire; les 
scores de crédit ou d’autres mesures relatives à la qualité de crédit au sein des expositions sous-
jacentes; les ratios prêt-valeur pour les analyses de sensibilités. 
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• évaluer la performance (notamment au niveau des opérationnels et de crédit) et la 
réputation de l’agent de recouvrement et du distributeur; 

• évaluer la performance (notamment au niveau des risques opérationnels et de 
crédit) et la réputation des entités impliquées dans la couverture de risques liés aux 
TAC, tels que le rehausseur de crédit et le fournisseur de liquidités. 

 
L’institution financière qui assume le rôle de distributeur devrait notamment : 
 

• déterminer soigneusement la période la plus propice à la distribution, puisque le titre 
issu de la titrisation est un placement particulier souvent destiné à une classe 
restreinte d’investisseurs.  

 
L’institution financière qui investit dans des TAC ou qui est impliquée dans la couverture 
de risques liés aux TAC devrait notamment :  
 

• disposer d’une expertise appropriée en matière de placement ou de couverture de 
risques; . 

La titrisation expose l’institution financière à plusieurs risques, pouvant rendre cette 
activité très complexe;.  

• évaluer la profondeur du marché secondaire dans le cas de placements de titrisation 
publics.  

 
1.1.22.1.2 Volet II - Exécution du processus de titrisation 
 
L’institution financière qui assume le rôle d’initiateur devrait notamment : 
 

• identifier les risques et les atténuer le plus possible au cours de l’exécution du 
processus de titrisation, en faisant appel à des experts.  

 
Les risques dont on ne tient pas compte peuvent avoir des effets négatifs sur la 
performance de la titrisation ainsi que des implications légales inattendues.  
 
Ainsi, il importerait pour l’institution de voir à atténuer notamment : 

 
➢ le risque opérationnel en définissant, par exemple, des critères clairs pour la 

sélection des créances et en surveillantveillant à la conformité à ces critères; 

➢ le risque juridique en clarifiant, par exemple, la relation avec la SAH.  
 

Ainsi, l’institution qui assume le rôle d’initiateur devrait s’assurer que la documentation 
accompagnant les TAC précise les limites de la responsabilité légale de l’institution 
financière par rapport à la SAH, soit, à titre d’exemple, qui doitdevrait assumer les pertes 
futures de la SAH ou qui doitdevrait reprendre les actifs transférés. À cet égard, l’institution 
pourrait s’appuyer sur les opinions juridiques généralement produites dans le cadre des 
montages de titrisation. 
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L’institution financière qui investit dans des TAC ou qui est impliquée dans la couverture 
de risques liés aux TAC devrait notamment :  
 

• développer si possible une analyse interne de la qualité de crédit des TAC afin de 
limiter saleur dépendance indue aux agences de notation;  

 

• avoir unefaire preuve d’une vigilance accrue, dans le cas où le choix de l’institution 
est de se limiter à l’analyse effectuée par les agences de notation. Une telle vigilance 
pourrait inclure les éléments suivants :  

 
➢ l’importance de bien saisir la signification des notes accordées et les types de 

risques envisagés et le fait que les notes de crédit externes ne sont qu’un 
facteur de l’évaluation d’un produit; 

➢ l’opportunité d’obtenir de préférence les notes d’au moins deux agences de 
notation., sinon, prendre en considération le risque additionnel occasionné par 
le fait de ne recourir qu’à une seule agence de notation.; 

 

• tenir compte du fait que l’investissement dans des produits titrisés constitue surtout 
une stratégie « acheter-conserver » (« buy-and-hold »), étant donné que ces 
produits ont en général un marché secondaire dont la liquidité est limitée; 

 

• s’assurer de bien établir les niveaux de tolérance aux risques dans le cas des 
montages de titrisation complexes.  ;  

Par exemple, dans le cas de l’investissement dans des TAC résultant d’un montage 
où il y a des portions de titrisation classique et de titrisation synthétique avec 
étagement, les niveaux de tolérance aux risques devraient être établis en se basant 
sur les risques découlant des actifs sous-jacents ultimes. 

• mettre en place des plans de capital et de liquidité qui tiennent compte du besoin 
éventuel de financer une augmentation de l’actif au bilan en raison d’un 
amortissement anticipé ou d’une échéance. 

 
Par ailleurs, les modalités de toutes les opérations entre l’institution financière et la SAH 
doivent à tout le moins respecter les conditions du marché et les normes de crédit 
habituelles de l’institution financière.  
 
De plus, un comité indépendant devrait être en mesure d’approuver les opérations 
individuelles.  
 
Afin d’améliorer la transparence et la visibilité des transactions, l’institution financière ou 
tout autre type d’entité impliquée dans une opération de titrisation qui initie une opération 
de titrisation ou qui favorise sa réalisation doivent, tout au long du processus devrait :  
 

• aider les investisseurs à faire preuve de diligence raisonnable et les empêcher de 
subir des perturbations imprévues dans les contrats de recouvrement et dans la 
gestion des flux de trésorerie; 

 

• donner des précisions sur la structure de l’opération; 
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Concrètement, l’offre initiale (ou le prospectus) et la documentation y afférant 
devraient clairement définir les obligations contractuelles, les devoirs et 
responsabilités fiduciaires de toutes les parties à la titrisation et des fournisseurs de 
services auxiliaires. 

 

• mettre à la disposition des investisseurs, la documentation relative aux instruments 
dérivés, à tout accord entre créanciers, aux accords de prêt et de facilités de 
trésorerie;  

 

• informer les investisseurs en cas de défaillance, d’insolvabilité ou autre détérioration 
de la cote de crédit d'une contrepartie à la titrisation; 

 

• distinguer et déclarer dans son rapport de performance aux investisseurs : le revenu 
et les dépenses de la titrisation, les montants à recouvrer, les montants en défaut et 
les dettes restructurées.  

 
1.1.32.1.3 Volet III - Suivi de la titrisation  
 
Une fois le processus de titrisation terminé et le risque transféré de l’initiateur aux 
investisseurs, le volet suivant porte surl’institution financière devrait effectuer le suivi de 
la titrisation.  
 
Pour l’institution financière qui assume le rôle d’initiateur, le volet du suivi de la titrisation 
comprend deux sous-volets, soit la gestion des risques liés à la titrisation et la diffusion 
de l’information relative à la titrisation.  
 
Dans le cas de la gestion des risques liés à la titrisation, l’institution financière qui assume 
le rôle d’initiateur devrait notamment : 
 

• être vigilante au niveau dequant à la gestion du risque de crédit, dans le cas des 
positions de titrisation qu’elle n’a pas transférées, lesquelles sont généralement les 
positions les plus subordonnées et risquées; 

 

• mettre en place un processus systématique d’analyse de la qualité et de la 
performance des actifs sous-jacents afin de contrôler l’impact d’une détérioration de 
ces actifs et de limiter le risque d’atteinte à sa réputation; 

 

• tenir compte de la possibilité de devoir reprendre des expositions de titrisation sur 
son bilan, même en l’absence d’obligation légale de le faire, afin de limiter les 
atteintes à sa réputation; 

 

• séparer les différents rôles liés à l’émission ou à la gestion de TAC, lorsqu’elle 
participe à plusieurs rôles, afin d’éviter les conflits d’intérêts; 

 

• s’assurer, dans le cas où les rôles liés à l’émission ou à la gestion de TAC sont 
assumés par des entités distinctes de l’initiateur, que ces entités procurent un 
service de qualité aux investisseurs; 
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• prendre en compte le risque systémique lié à une baisse de la note de crédit des 
entités responsables de la couverture de risques liés aux TAC.  

Une baisse de la note de crédit de ces entités pourrait avoir des conséquences 
importantes sur les activités de l’initiateur simplement par association; la complexité 
de la titrisation amplifie le risque systémique. 

 
Dans le cas de la diffusion de l’information relative à la titrisation, l’institution financière 
qui assume le rôle d’initiateur devrait notamment : 
 

• se considérer comme le premier responsable de la qualité de l’information transmise 
touchant les actifs sous-jacents, en s’assurant, par exemple, que l’agent de 
recouvrement exécute adéquatement ses fonctions, dans le cas où l’initiateur 
n’assume pas également le rôle d’agent de recouvrement; 

 

• faire en sorte que toutes les caractéristiques importantes des TAC, telstelles que les 
risques inhérents, les conflits d’intérêts, soient dévoilées de façon à permettre aux 
investisseurs et aux entités impliquées dans la couverture de risques liés aux TAC 
d’évaluer le placement.  

Par exemple, l’institution qui assume le rôle d’initiateur devrait assurer de façon 
continue la transparence de l’information notamment celle concernant les actifs 
sous-jacents, notamment en indiquant la concentration au niveau de la composition 
de ces actifs (secteurs, régions géographiques, industries, débiteurs, etc.).  

 
L’institution financière qui assume le rôle d’agent de recouvrement devrait notamment agir 
avec diligence dans ses tâches de perception et de transmission des paiements de capital 
et d’intérêtsd’intérêt sur les actifs sous-jacents. 
 
L’institution financière qui assume le rôle de gestionnaire devrait notamment gérer le 
risque de liquidité auquel est exposée la SAH, particulièrement dans le cas du papier 
commercial adossé à des actifs, où il y a émission de titres à court terme adossés à des 
actifs à long terme. 
 
L’institution financière qui investit dans des TAC ou qui est impliquée dans la couverture 
de risques liés aux TAC devrait notamment s’assurer de : 
 

• gérer le risque opérationnel attribuable à la multiplicité d’intervenants impliqués 
dans un montage de titrisation et de la possibilité que l’un d’entre eux, par exemple 
l’agent de recouvrement, ne puisse être capable d’exécuter ses engagements; 

 

• gérer le risque lié à l’opacité des actifs sous-jacents aux TAC qui caractérise les 
montages de titrisation complexes.  

 
L’institution financière qui investit dans des TAC devrait également s’assurer de gérer le 
risque de crédit découlant des expositions aux entités impliquées dans la couverture de 
risques liés aux TAC.  
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1.22.2 .............................................................................................................................. A
nalyses par scénarios et simulations de crise 

 
Selon les pratiques de gestion saine et prudente énoncées dans la Ligne directrice sur les 
simulations de crise19, la titrisation devrait faire l’objet d’analyses par scénarios et de 
simulations de crise, compte tenu des risques liés à cette activité. 
 
Les analyses par scénarios permettent à l’institution financière d’examiner, en utilisant 
différentes hypothèses probables, l’impact de la fluctuation de certaines variables sur sa 
situation financière. Par exemple, une institution financière qui assume le rôle d’initiateur 
pourrait estimer l’impact, en regard de ses revenus de titrisation, de retards imprévus dans 
le processus de titrisation. L’institution qui assume le rôle d’investisseur pourrait, en regard 
de ses revenus de placement de TAC, évaluer l’impact de la fluctuation du nombre de 
défauts de paiements ou du taux de remboursement anticipé dans le bloc d’actifs sous-
jacents. 

 
L’institution financière devrait également procéder à des simulations de crise lui 
permettant d’identifier les pertes potentielles et les besoins de liquidités dans des 
conditions exceptionnelles de marché. Par exemple, une institution financière qui assume 
le rôle d’initiateur pourrait simuler l’impact de devoir reprendre très rapidement sur son 
bilan les actifs transférés. L’institution qui assume le rôle d’investisseur ou qui est 
impliquée dans la couverture de risques liés aux TAC pourrait effectuer des simulations 
de l’impact de périodes prolongées d’extrême illiquidité des TAC, en mettant surtout 
l’accent sur les TAC résultant de montages de titrisation complexes. 

                                                

19  Pour plus de détails au sujet des simulations de crise, voir la Ligne directrice sur les simulations de crise, 
juin 2012. 
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3. Processus de développement des critères pour les titrisations 
simples, transparentes et comparables (STC) 

 
L'objectif des critères STC et du traitement de capital réglementaire20 associé à ceux-ci 
est de favoriser au sein du secteur financier le développement de structures de titrisation 
simples et transparentes.  
 
Dans le cas des assureurs, le capital réglementaire n’est pas impacté par le respect de 
ces critères, toutefois ceux-ci sont encouragés à faire des opérations de titrisation qui 
respectent ces critères par souci de saine gestion de risques. 
 

 
L’Autorité s’attend à ce que la haute direction veille au respect des conditions d’attribution de la 
désignation « STC » à toute titrisation jugée comme telle. 

 
Une opération de titrisation STC devrait répondre à trois caractéristiques : 
 

• La simplicité : la simplicité se réfère à l’homogénéité des actifs sous-jacents avec 
des caractéristiques simples et une structure de transaction qui n’est pas trop 
complexe. 

 

• La transparence : les critères de transparence fournissent aux investisseurs des 
informations suffisantes sur les actifs sous-jacents, la structure de la transaction et 
les parties impliquées dans la transaction, ce qui favorise une compréhension 
complète des risques encourus. La manière dont l’information est disponible ne 
devrait pas entraver la transparence, mais devrait soutenir les investisseurs dans 
leur évaluation. 

 

• La comparabilité : les critères favorisant la comparabilité pourraient aider les 
investisseurs à comprendre leurs investissements et permettre une comparaison 
plus simple entre les produits de titrisation au sein d’une classe d’actifs. 

 
L’investisseur devrait évaluer la conformité aux critères STC afin de déterminer le 
traitement du capital réglementaire qui devrait s'appliquer à ses expositions. Les 
institutions initiatrices devraient néanmoins divulguer aux investisseurs des informations 
suffisantes pour leur permettre de réaliser l’évaluation des critères STC. Elles pourraient 
engager leur responsabilité en cas de fausse déclaration ou d’information inexacte. 
 
L’Autorité pourrait, dans le cas où elle estimerait qu’une transaction n’est pas conforme 
aux critères STC, prendre des mesures correctives. Elle pourrait, par exemple, refuser le 
traitement préférentiel du capital réglementaire pour cette transaction spécifique et, 
éventuellement, pour d’autres transactions.  
 

                                                

20  L’Autorité s’attend à ce que l’institution financière respecte les exigences de fonds propres 
réglementaires pour leur exposition découlant de titrisations classiques ou synthétiques ou de structures 
similaires contenant des caractéristiques communes aux deux. Pour le traitement du capital 
réglementaire pour les opérations de titrisation (traditionnelles ou STC), consulter la Ligne directrice sur 
les normes relatives à la suffisance du capital de base pour les Coopératives de services financiers, 
janvier 2019.  
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Les critères STC sont conçus selon le type de titrisation : titrisation à long terme ou 
titrisation à court terme. 
 
3.1  Critères d’éligibilité pour les titrisations STC à long terme  
 
En tout, seize critères ont été mis en place pour les titrisations STC à long terme. Ces 
critères21 ont été élaborés en se référant aux principaux types de risques présents dans 
une opération de titrisation : 
 

• Le risque lié aux actifs : les critères sont relatifs au portefeuille d’actifs sous-jacents. 

• Le risque structurel : les critères sont relatifs à la structuration de l’opération de 
titrisation. 

• Le risque fiduciaire et le risque lié aux prestataires de services : les critères mettent 
l’accent sur les rôles et les responsabilités des différents intervenants dans le 
processus de titrisation. 

 

• Des directives et critères supplémentaires ont été mis en place dans le but 
spécifique de marquer une différence entre le traitement du capital des titrisations 
STC et le traitement du capital des autres opérations de titrisation. 

 
Ainsi, l’institution financière qui assume le rôle d’initiateur et/ou de gestionnaire dans une 
opération de titrisation STC devrait, avant d’attribuer la certification STC à une opération 
de titrisation, observer les critères suivants : 
 
A.  Risque lié à l’actif 
 

A1. Nature des actifs 
 

Dans des titrisations STC, les actifs sous-jacents de la titrisation devraient être des 
créances homogènes. Pour évaluer l’homogénéité, il faut tenir compte du type 
d’actif, de la juridiction d’émission, du système juridique et de la devise. 
 
Étant donné que les catégories d’actifs exotiques exigent une analyse complexe et 
approfondie, les créances devraient comporter des flux de paiements périodiques 
relatifs aux paiements de loyer22, de capital, d’intérêt ou de capital et d’intérêt définis 
contractuellement. Les paiements d’intérêt ou les taux d’actualisation mentionnés 

                                                

21  COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BOARD OF THE INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SECURITIES 

COMMISSIONS. Criteria for identifying simple, transparent and comparable securitisations, July 2015. 

 BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION. Basel III Document. Revisions to the Securitisation 
Framework, July 2016. 

22  Les paiements tirés de contrats de location-exploitation et de contrats de location-financement sont 
habituellement considérés comme des paiements de loyer plutôt que des paiements de capital et 
d’intérêt.  
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devraient être fondés sur les taux d’intérêt du marché couramment observés23, mais 
ne devraient pas faire référence à des formules complexes ou des dérivés 
exotiques24. 

 
Informations supplémentaires aux fins du capital réglementaire  
 
Homogénéité 
 
Le critère d’homogénéité devrait être évalué, aux fins du capital réglementaire, en 
tenant compte des principes suivants : 
 

• La nature des actifs devrait être telle que les investisseurs n’auraient pas à 
analyser et à évaluer des facteurs de risque juridique ou de crédit ainsi que 
des profils de risque sensiblement différents lorsqu’ils effectuent une analyse 
des risques et des contrôles diligents. Par exemple, lors de l’initiation, le 
portefeuille d’actifs ne devrait être constitué que d’une seule catégorie d’actifs 
tels que les prêts à la consommation ou les prêts immobiliers.  

• L’homogénéité devrait être évaluée en fonction de vecteurs de risque 
communs, y compris des facteurs de risque et des profils de risque similaires. 

• Les créances incluses dans la titrisation devraient être assorties d’obligations 
standard au chapitre du droit aux paiements ou aux produits des actifs qui se 
traduisent par une série de paiements périodiques et bien définis aux 
investisseurs. Aux fins de ce critère, les facilités de cartes de crédit devraient 
être considérées comme des paiements périodiques et bien définis aux 
investisseurs. 

• Les remboursements aux détenteurs d’instruments devraient principalement 
reposer sur le capital et le produit d’intérêts des actifs titrisés. Le recours 
partiel au refinancement ou à la revente de l’actif qui garantit l’exposition peut 
se faire à condition que le refinancement soit suffisamment réparti dans le 
portefeuille et que les valeurs résiduelles sur lesquelles est fondée l’opération 
soient suffisamment faibles pour que le recours au refinancement ne soit pas 
significatif. 

 
Taux d’intérêt du marché couramment observés 
 
Ces taux comprennent, par exemple : 

 

• les taux interbancaires et les taux que fixent les autorités monétaires, comme 
le taux Libor, le taux Euribor et le taux des fonds fédéraux (US); 

                                                

23  Les taux d’intérêt du marché couramment observés peuvent comprendre des taux tenant compte du 

coût des fonds d’un prêteur dans la mesure où des données suffisantes sont fournies aux investisseurs 
pour leur permettre d’évaluer leur relation avec d’autres taux du marché. 

24  L’Association mondiale des professionnels du risque (« GARP ») définit un instrument exotique comme 
un actif ou un instrument financier comportant des caractéristiques qui le rendent plus complexe qu’un 
produit simple.  
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• les taux sectoriels tenant compte du coût des fonds d’un prêteur, comme les 
taux d’intérêt internes reflétant directement le coût de marché du financement 
d’une banque ou d’un sous-ensemble d’institutions.  

 

• Dérivés exotiques 
 

Les plafonds ou les planchers de taux d’intérêt ne sont pas automatiquement 
considérés comme des dérivés exotiques. 

 
A2. Historique du rendement des actifs 

 
Afin d’appliquer un contrôle diligent et de permettre un calcul précis des pertes 
attendues dans différents scénarios de crise, les investisseurs doivent détenir 
suffisamment d’information sur une catégorie d’actif. De ce fait, des données 
vérifiables sur les pertes telles que les données sur les souffrances et les défauts 
devraient être communiquées pour les créances présentant des caractéristiques de 
risque similaires à celles faisant l’objet de la titrisation. 
 
Ces données devraient également être présentées sur une période suffisamment 
longue pour que les investisseurs puissent effectuer une évaluation valable. Les 
sources de données ainsi que le fondement de la similitude avec les créances 
titrisées devraient être clairement divulgués à tous les participants du marché. 
 
Outre l’historique de la catégorie d’actifs à l’intérieur de la juridiction, les 
investisseurs devraient déterminer si l’initiateur, le promoteur, le gestionnaire et les 
autres parties ayant une responsabilité fiduciaire à l’égard de la titrisation ont un 
historique de rendement établi pour des créances sensiblement similaires à celles 
qui sont titrisées et sur une période historique suffisamment longue. 
 
Les critères ne sont pas conçus pour faire obstacle à l’entrée de nouveaux 
participants sur le marché; mais il s’agit de veiller à ce que les investisseurs tiennent 
compte de l’historique de rendement de la catégorie d’actifs et des parties à 
l’opération lorsqu’ils décident d’investir dans une titrisation. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire  

 
L’initiateur ou le promoteur de la titrisation ainsi que le prêteur initial qui souscrit les 
actifs devraient posséder une expérience suffisante de l’initiation d’expositions 
semblables à celles qui sont titrisées. 
 
Aux fins du calcul du capital réglementaire, les investisseurs devraient déterminer 
si l’historique de rendement de l’initiateur et du prêteur initial pour des créances 
essentiellement semblables à celles qui sont titrisées a été établi pour une « période 
suffisamment longue ». L’historique de rendement devrait s’étendre sur au moins 
sept ans pour des expositions autres que sur la clientèle de détail. Pour les 
expositions sur la clientèle de détail, l’historique de rendement devrait couvrir au 
moins cinq ans. 
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A3. État du paiement 
 

Les créances en souffrance devront probablement faire l’objet d’une analyse 
rigoureuse. Afin que seules des créances productives soient incluses dans une 
opération de titrisation, il faut s’assurer que les créances transférées à la titrisation 
n’englobent pas, au moment de l’inclusion dans le portefeuille, des obligations en 
défaut ou en souffrance de manière à représenter des engagements pour lesquels 
le cédant25 ou d’autres parties à la titrisation26 sont au courant de preuves indiquant 
une augmentation importante des pertes attendues ou des mesures d’exécution. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
Pour éviter que des créances sur des emprunteurs douteux soient transférées à une 
titrisation, l’initiateur ou le promoteur devrait s’assurer que les créances respectent 
les conditions suivantes : 

 
a) Le débiteur n’a pas fait l’objet d’un processus d’insolvabilité ou de 

restructuration de sa dette en raison de difficultés financières dans les 
trois ans précédant la date de l’initiation27. 

b) Le débiteur ne figure pas dans un registre de crédit public de personnes dont 
les antécédents de crédit sont défavorables. 

c) L’initiateur n’a pas été l’objet d’une évaluation du crédit effectuée par un 
organisme externe d’évaluation du crédit ou ne s’est pas vu attribuer une note 
de crédit indiquant un risque important de défaut. 

d) La créance n’est pas l’objet d’un différend entre l’initiateur et le prêteur initial. 
 

L’initiateur ou le promoteur devrait évaluer ces conditions au plus tôt 45 jours avant 
la date de clôture. De plus, au moment de l’évaluation, à la connaissance de 
l’initiateur ou du promoteur, il ne devrait y avoir aucune preuve de détérioration 
probable du rendement de la créance. 
 
De plus, au moment de leur inclusion dans le portefeuille, au moins un paiement 
aurait dû être fait à l’égard des expositions sous-jacentes, sauf dans le cas des 
structures de fiducie de biens renouvelables comme celles pour les créances sur 
cartes de crédit, les créances commerciales et les autres expositions payables en 
un seul versement, à l’échéance. 

 
A4. Cohérence de la souscription  

 
L’analyse des investisseurs devrait être plus simple et sans détour lorsque la 
titrisation porte sur des créances qui satisfont à des normes d’initiation 
essentiellement sans détérioration. Pour s’assurer que la qualité des créances 

                                                

25  C’est-à-dire l’initiateur ou le promoteur. 

26  C’est-à-dire l’équipe de gestion responsable ou une partie ayant une responsabilité fiduciaire. 

27  Cette condition ne s’appliquerait pas aux emprunteurs ayant connu des difficultés de crédit par le passé, 
mais qui ont ensuite été retirés des registres de crédit après avoir mis leur dossier à niveau. C’est le cas 
dans les juridictions où les emprunteurs ont le « droit à l’oubli ». 
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titrisées ne souffre pas des modifications apportées aux normes de souscription, 
l’initiateur devrait démontrer aux investisseurs que toute créance transférée à la 
titrisation a été initiée dans le cours normal de ses activités selon des normes de 
souscription essentiellement sans détérioration. Lorsque les normes de souscription 
changent, l’initiateur devrait indiquer le moment et l’objet de ces changements. Les 
normes de souscription ne devraient pas être moins rigoureuses que celles qui sont 
appliquées aux créances conservées au bilan. 
 
Il devrait s’agir de créances qui ont satisfait à des normes de souscription 
essentiellement sans détérioration et dont les débiteurs ont été évalués comme 
ayant la capacité et la volonté de faire des paiements en temps opportun sur des 
obligations ou sur des portefeuilles granulaires de créances initiées dans le cours 
normal des activités de l’initiateur, où les flux de trésorerie prévus ont été modélisés 
pour respecter les obligations énoncées de la titrisation selon des scénarios de 
pertes sur prêts prudemment simulés. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
Dans toutes les circonstances, toutes les créances devraient être l’objet d’une 
initiation effectuée conformément à des critères rigoureux et prudents en matière de 
souscription, suivant une évaluation selon laquelle le débiteur a la capacité et la 
volonté de faire des paiements en temps opportun sur ses obligations. 
 
Il est attendu que, lorsque des créances sous-jacentes ont été acquises auprès de 
tiers, l’initiateur ou le promoteur de la titrisation examine les normes de souscription 
de ces tiers et s’assure qu’ils ont évalué la capacité et la volonté des débiteurs de 
faire des paiements en temps opportun sur leurs obligations. 

 
A5. Sélection et transfert des actifs  

 
Tout en reconnaissant que les créances transférées à une titrisation seront 
assujetties à des critères définis28, le rendement de la titrisation ne devrait pas 
reposer sur la sélection continue des actifs par une gestion active29 sur une base 
discrétionnaire du portefeuille sous-jacent de la titrisation. Les créances transférées 
à une titrisation devraient satisfaire à des critères d’admissibilité clairement définis. 
Les créances transférées à une titrisation après la date de clôture ne sont pas 
activement sélectionnées, gérées activement ou autrement choisies sur une base 
discrétionnaire. Les investisseurs devraient être en mesure d’évaluer le risque de 
crédit du portefeuille d’actifs avant de décider de leurs investissements. 
 
Afin d’observer le principe de cession réelle, les créances sous-jacentes dans une 
titrisation STC devraient : 

 

                                                

28  C’est-à-dire l’ampleur de l’obligation, l’âge de l’emprunteur, le ratio prêt/valeur du bien, le ratio 
dette/revenu ou le ratio de couverture des charges fixes par les flux.  

29  L’ajout de créances au cours des périodes renouvelables ou leur substitution ou leur rachat en raison 
de la violation des déclarations et des garanties ne constituent pas de la gestion active de portefeuille à 
condition que ces créances ne soient pas choisies activement ou autrement sélectionnées de façon 
discrétionnaire. 
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a) être exécutoires contre le débiteur, et leur force exécutoire devrait être incluse 
dans les déclarations et les garanties de la titrisation; 

b) être insaisissables pour le vendeur, ses créanciers et ses liquidateurs et ne 
devraient pas faire l’objet d’une redéfinition importante ou de risques de 
reprise; 

c) ne pas être effectuées par l’entremise de swaps, de dérivés ou de garanties, 
mais par un transfert 30 des créances à la titrisation; 

d) faire la preuve d’un recours efficace à l’obligation ultime pour les créances 
sous-jacentes et ne pas constituer une titrisation d’autres titrisations. 

 
Dans les juridictions concernées, les titrisations faisant appel à des transferts de 
créances par d’autres moyens devraient démontrer l’existence d’obstacles 
importants empêchant la cession réelle à l’émission31 et démontrer clairement la 
méthode de recours aux débiteurs ultimes32. Dans de telles juridictions, toutes les 
conditions en raison desquelles le transfert des créances est retardé ou subordonné 
à des événements spécifiques et tous les facteurs influençant la perfection rapide 
des créances par la titrisation devraient être clairement divulgués. 
 
L’initiateur devrait fournir des déclarations et des garanties selon lesquelles les 
créances transférées à la titrisation ne sont pas assujetties à une condition ou à une 
charge dont on peut prévoir qu’elle nuira à l’exécution du recouvrement. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
Un avis juridique indépendant devrait confirmer que la vente réelle et le transfert 
d’actifs effectués conformément aux lois applicables respectent les points a) à d). 

 
A6. Données initiales et continues 

 
Pour aider les investisseurs à effectuer un contrôle diligent avant d’investir dans un 
nouveau placement, des données suffisantes sur les prêts individuels, 
conformément aux lois applicables ou dans le cas de portefeuilles granulaires, des 
données de stratification sommaires sur les caractéristiques de risque pertinentes 
du portefeuille de créances sous-jacent devraient être mises à la disposition des 
investisseurs potentiels avant de tarifer une titrisation. 

 
Pour aider les investisseurs à superviser le rendement de leurs investissements de 
façon adéquate et continue afin que les investisseurs qui souhaitent acheter une 
titrisation sur le marché secondaire disposent de suffisamment d’information pour 
effectuer un contrôle diligent, des données pertinentes sur les prêts individuels, 
conformément aux lois applicables, ou des données de stratification des 
portefeuilles granulaires au sujet des caractéristiques de risque du portefeuille 

                                                

30  L’exigence ne devrait pas avoir d’incidence dans les juridictions dont le cadre juridique prévoit une 

cession réelle avec les mêmes effets, autrement que par le transfert des créances. 
31  C’est-à-dire la réalisation immédiate de droits de transfert ou l’obligation d’aviser tous les débiteurs du 

transfert. 

32  C’est-à-dire cession équitable, transfert de contingent perfectionné. 
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sous‑jacent et des rapports normalisés destinés aux investisseurs devraient être 
facilement accessibles aux investisseurs actuels et éventuels au moins une fois par 
trimestre pendant toute la durée de la titrisation. Les dates de tombée des données 
sur les prêts individuels ou des données de stratification des portefeuilles 
granulaires devraient correspondre à celles des rapports aux investisseurs. 
 
Pour donner un certain degré d’assurance indiquant que la déclaration des créances 
sous‑jacentes est exacte et que ces créances satisfont aux critères d’admissibilité, 
le portefeuille initial devrait être examiné33 par un tiers juridiquement responsable et 
indépendant, comme un cabinet de comptables indépendant ou l’agent de calcul ou 
la société de gestion de la titrisation. 

 
B. Risque structurel 
 

B7. Flux de trésorerie de rachat  
 

Les passifs assujettis au risque de refinancement des créances sous‑jacentes sont 
susceptibles d’exiger une analyse plus rigoureuse. Pour s’assurer que les créances 
sous‑jacentes n’ont pas besoin d’être refinancées sur une courte période, il ne faut 
pas s’appuyer sur leur vente ou leur refinancement pour rembourser le passif, à 
moins que le portefeuille de créances soit suffisamment granulaire et que les profils 
de remboursement soient suffisamment répartis. Les droits de recevoir des revenus 
des actifs indiqués pour appuyer les paiements de rachat devraient être considérés 
comme des créances admissibles à cet égard34. 

 
B8. Asymétrie des devises et des taux d’intérêt de l’actif et du passif 
 
Pour réduire le risque de paiement découlant des différents profils de taux d’intérêt 
et de devises de l’actif et du passif et pour améliorer la capacité des investisseurs 
de modéliser les flux de trésorerie, il importe d’atténuer de façon appropriée35 en 
tout temps les risques de taux d’intérêt et de change. Si une opération de couverture 
est ainsi réalisée, elle devrait être documentée conformément aux conventions-
cadres applicables. Seuls les dérivés utilisés pour une véritable couverture de 
l’asymétrie du taux d’intérêt ou de la devise de l’actif et du passif devraient être 
autorisés. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
L’expression « atténuer de façon appropriée » devrait être interprétée comme 
n’exigeant pas nécessairement une couverture parfaite. La justesse de l’atténuation 
des risques de taux d’intérêt et de change pendant toute la durée de l’opération 

                                                

33  L’examen devrait confirmer que les créances transférées à la titrisation satisfont aux critères 
d’admissibilité du portefeuille. L’examen pourrait, par exemple, être entrepris sur un échantillon 
représentatif du portefeuille initial avec l’application d’un niveau de confiance minimal. Il n’est pas 
nécessaire de présenter le rapport de vérification, mais ses résultats, y compris les exceptions 
importantes, devraient être divulgués dans le document de placement initial. 

34  Par exemple, les régimes d’épargne connexes conçus pour rembourser le capital à l’échéance. 
35  L’expression « atténuer de façon appropriée » devrait être interprétée comme n’exigeant pas 

nécessairement une couverture parfaite. La justesse de la couverture pendant toute la durée de 
l’opération devrait être démontrée et communiquée aux investisseurs de manière régulière. 
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devrait être démontrée par la mise à la disposition des investisseurs potentiels, de 
manière opportune et régulière de l’information quantitative, y compris la fraction 
des montants notionnels couverts, ainsi que l’analyse de sensibilité qui illustre 
l’efficacité de la couverture dans des scénarios extrêmes, mais plausibles. 
 
Si les couvertures ne sont pas effectuées au moyen de dérivés, ces mesures 
d’atténuation des risques ne sont permises que si elles sont spécifiquement créées 
et utilisées dans le but de couvrir un risque particulier et spécifique, et non de 
multiples risques simultanément (comme les risques de crédit et de taux d’intérêt). 
Les mesures d’atténuation du risque non lié aux dérivés devraient être entièrement 
capitalisées et accessibles en tout temps. 

 
B9. Priorités en matière de paiement et observabilité 

 
Afin d’éviter que les investisseurs ne soient soumis à des profils de remboursement 
imprévus pendant la durée d’une titrisation, les priorités des paiements pour toutes 
les obligations en toutes circonstances devraient être clairement définies au 
moment de la titrisation, et une assurance juridique appropriée de leur caractère 
exécutoire devrait être présentée. 
 
Pour s’assurer que les détenteurs d’instruments de rang inférieur ne bénéficient pas 
d’une préséance inappropriée sur les détenteurs d’instruments de rang supérieur au 
chapitre des paiements échus et payables, tout au long de la durée d’une titrisation, 
ou lorsqu’il y a plusieurs titrisations adossées au même portefeuille de créances, 
tout au long du cycle de vie du programme de titrisation, les obligations de rang 
inférieur ne devraient pas être assorties d’une préférence sur les obligations de rang 
supérieur qui sont échues et payables. La titrisation ne devrait pas être structurée 
sous forme d’attribution inversée des flux de trésorerie de sorte que les obligations 
de rang inférieur soient payées alors que celles de rang supérieur déjà échues et 
payables n’ont pas été payées. 
 
Pour assurer aux investisseurs la pleine transparence de toute modification de 
l’attribution des flux de trésorerie, du profil de paiement ou de la priorité des 
paiements pouvant avoir une incidence sur la titrisation, tous les éléments 
déclencheurs de l’attribution des flux de trésorerie, du profil de paiement ou de la 
priorité des paiements de la titrisation devraient être clairement et entièrement 
divulgués dans les documents de placement et dans les rapports aux investisseurs, 
et l’information contenue dans les rapports aux investisseurs devrait indiquer 
clairement le statut du manquement, la possibilité de renverser le manquement et 
les conséquences du manquement. Les rapports aux investisseurs devraient 
contenir de l’information qui permet à ceux-ci de surveiller l’évolution au fil du temps 
des indicateurs assujettis aux éléments déclencheurs. L’activation de tout élément 
déclencheur entre les dates de paiement devrait être communiquée aux 
investisseurs en temps opportun, conformément aux modalités de tous les 
documents sous‑jacents concernant l’opération. 
 
Les titrisations assorties d’une période renouvelable devraient inclure des 
dispositions pour événements de remboursement anticipé appropriés ou des 
éléments déclencheurs de l’interruption de la période renouvelable, notamment : i) 
la détérioration de la qualité du crédit des expositions sous-jacentes; ii) l’incapacité 
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d’acquérir suffisamment de nouvelles expositions sous-jacentes d’une qualité de 
crédit semblable; et iii) la survenance d’un événement lié à l’insolvabilité à l’égard 
de l’initiateur ou de l’équipe de gestion responsable. 
 
Après l’activation d’un élément déclencheur lié au rendement, à la survenance d’un 
événement de défaut ou d’une exigibilité anticipée, les positions de titrisation 
devraient être remboursées conformément à une priorité de remboursement 
séquentielle des paiements, par ordre de rang des tranches, et il ne devrait pas y 
avoir de dispositions exigeant la liquidation immédiate des actifs sous-jacents à leur 
valeur marchande. 
 
Pour aider les investisseurs à modéliser adéquatement l’ordre d’attribution des flux 
de trésorerie de la titrisation, l’initiateur ou le promoteur devrait mettre à leur 
disposition, avant la tarification de la titrisation et sur une base continue, un modèle 
de flux de trésorerie du passif ou de l’information sur les dispositions relatives aux 
flux de trésorerie permettant la modélisation appropriée des flux de trésorerie de la 
titrisation. 
 
Pour s’assurer que les radiations de dette, l’abstention, les congés de paiement et 
d’autres mécanismes de redressement du rendement de l’actif puissent être 
clairement déterminés, les politiques et procédures, les définitions, les recours et 
les mesures relatives aux montants en souffrance, au défaut ou à la restructuration 
des débiteurs sous-jacents devraient être présentés en termes clairs et cohérents, 
de manière à ce que les investisseurs puissent clairement et continuellement 
déterminer les cas de radiations de dette, d’abstention, de congé de paiement, de 
restructuration et d’autres redressements du rendement de l’actif. 

 
B10. Droits de vote et d’exécution  

 
Afin que les détenteurs d’instruments de titrisation soient bien au fait de leurs droits 
et de leur capacité de contrôler et de faire exécuter les créances sous-jacentes en 
cas d’insolvabilité de l’initiateur ou du promoteur, tous les droits de vote et 
d’exécution liés aux créances devraient être transférés à la titrisation. Les droits des 
investisseurs à l’égard de la titrisation devraient être clairement définis en toutes 
circonstances, y compris ceux des détenteurs d’instruments de rang supérieur 
comparativement à ceux des détenteurs d’instruments de rang inférieur. 

 
B11. Divulgation de la documentation et examen juridique  

 
Afin d’aider les investisseurs à bien comprendre les modalités, les conditions et les 
renseignements juridiques et commerciaux avant d’investir dans un nouveau 
placement36 et de s’assurer que ces renseignements sont établis de manière claire 
et efficace pour l’ensemble des programmes et des placements, il faut mettre à leur 
disposition des documents de placement initiaux37 et des documents sous-jacents 

                                                

36  Pour dissiper tout doute, tout type de titrisation devrait pouvoir satisfaire aux exigences du critère 11 une 
fois qu’il répond à ses normes prescrites de divulgation et d’examen juridique. 

37  Par exemple, le projet du prospectus, de la notice d’offre ou du document de placement à titre de 

documents provisoires. 
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provisoires38 suffisants (et les rendre aisément accessibles aux investisseurs 
potentiels de façon continue) pendant une période suffisamment longue avant la 
tarification ou lorsque la loi le permet, afin que les investisseurs disposent de toute 
l’information juridique et commerciale et de l’ensemble des facteurs de risque 
nécessaires pour prendre des décisions d’investissement éclairées. Les documents 
de placement finaux devraient être accessibles à partir de la date de clôture et tous 
les documents sous-jacents finaux concernant l’opération devraient l’être peu après. 
Ils devraient être rédigés de manière que les lecteurs puissent facilement trouver, 
comprendre et utiliser l’information pertinente. 
 
Pour s’assurer que tous les documents sous‑jacents de la titrisation ont fait l’objet 
d’un examen approprié avant la publication, les modalités et la documentation de la 
titrisation devraient être examinées par un tiers spécialisé en droit et expérimenté, 
comme un conseiller juridique déjà mandaté par l’une des parties à l’opération, par 
exemple par l’arrangeur ou la fiducie. Les investisseurs devraient être avisés en 
temps opportun de toute modification de ces documents ayant une incidence sur les 
risques structurels de la titrisation. 

 
B12. Harmonisation des intérêts  

 
Afin d’harmoniser les intérêts des personnes responsables de la souscription des 
créances avec ceux des investisseurs, l’initiateur ou le promoteur des créances 
devrait conserver une exposition économique nette importante et démontrer un 
incitatif financier dans le rendement de ces actifs après leur titrisation. 

 
C. Risque fiduciaire et risque lié à l’équipe de gestion responsable 
 

C13. Responsabilités fiduciaires et contractuelles  
 

Pour confirmer que les équipes de gestion responsables disposent d’une expertise 
approfondie en restructuration, d’une connaissance exhaustive des questions 
juridiques et des sûretés et d’un solide bilan en matière d’atténuation des pertes, 
ceux-ci devraient être en mesure de démontrer une expertise dans la gestion des 
créances sous-jacentes avec l’appui d’une équipe de gestion possédant une vaste 
expérience sectorielle. L’équipe de gestion responsable devrait en tout temps 
respecter des normes raisonnables et prudentes. Les politiques, les procédures et 
les contrôles de gestion des risques devraient être bien documentés et respecter 
les bonnes pratiques du marché et les régimes de réglementation pertinents. Il 
devrait y avoir des systèmes robustes et de solides capacités de production de 
rapports. 
 

                                                

38  Par exemple, une convention de vente d’actifs, de cession, de novation ou de transfert; une convention 

de gestion, de gestion complémentaire, d’administration et de gestion de trésorerie; un acte de fiducie, 
de gestion ou de sûreté, une convention de placement pour compte, une convention de compte bancaire, 
une convention de placement garanti, des modalités de constitution en société, une convention-cadre 
de fiducie ou une convention-cadre de définitions, selon le cas; une convention entre créanciers, un 
document concernant des swaps ou des dérivés, une convention concernant des créances de rang 
inférieur, une convention concernant un prêt de démarrage ou une convention concernant des facilités 
de liquidité, s’il y a lieu, et tout autre document sous-jacent pertinent, dont des avis juridiques. 
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La ou les parties ayant la responsabilité fiduciaire devraient agir en temps opportun 
et dans l'intérêt fondamental des détenteurs d’instruments de titrisation. De plus, 
tant les documents initiaux de placement que tous les documents sous‑jacents 
devraient contenir des dispositions facilitant la résolution rapide des conflits entre 
les différentes catégories de détenteurs d’instruments par les fiduciaires, dans la 
mesure permise par la loi applicable. 
 
La ou les parties ayant une responsabilité fiduciaire à l’égard de la titrisation et 
envers les investisseurs devraient être en mesure de démontrer qu’elles détiennent 
les compétences et les ressources nécessaires pour s’acquitter de leur devoir de 
prudence dans l’administration du véhicule de titrisation. 
 
Afin d’accroître la probabilité que ceux qui ont la responsabilité fiduciaire envers les 
investisseurs et l’équipe de gestion responsable exécutent entièrement leurs tâches 
en temps opportun, la rémunération devrait être telle que ces parties seront incitées 
à s’acquitter entièrement de leurs responsabilités en temps opportun. 

 
Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 

 
Pour déterminer si des « systèmes robustes et de solides capacités de production 
de rapports » sont en place, la présence de politiques, de procédures et de contrôles 
de gestion des risques bien documentés ainsi que de systèmes robustes et solides 
capacités de production de rapports peut être confirmée par un tiers dans le cas 
d’entités ne constituant pas une institution de dépôt. 

 
C14. Transparence à l’égard des investisseurs  
 
Afin de contribuer à la pleine transparence envers les investisseurs, d’aider ceux-ci 
à effectuer un contrôle diligent et d’éviter qu’ils ne soient soumis à des perturbations 
inattendues dans la perception et la gestion des flux de trésorerie, les obligations 
contractuelles, les devoirs et les responsabilités de toutes les parties clés à la 
titrisation, qu’elles aient une responsabilité fiduciaire ou qu’elles offrent des services 
connexes, devraient être clairement définis dans les documents de placement 
initiaux et dans tous les documents sous‑jacents. Il faut documenter les mesures 
prévues pour remplacer les équipes de gestion responsables, les fournisseurs de 
comptes bancaires, les contreparties sur dérivés et les fournisseurs de liquidités en 
cas d’inexécution de leurs obligations, d’insolvabilité, de faillite ou d’une autre 
détérioration de la solvabilité de ces contreparties à la titrisation. 

 
Pour accroître la transparence et la visibilité de l’ensemble des encaissements, 
paiements et écritures de grand livre en tout temps, les rapports de rendement aux 
investisseurs devraient distinguer et déclarer les revenus et les débours de la 
titrisation, comme les paiements de capital prévus, le remboursement du capital, les 
intérêts prévus, le capital prépayé, les intérêts en souffrance et les droits et frais, les 
arriérés, les montants en souffrance et les montants restructurés en vertu d’une 
radiation de dette ou d’un congé de paiement, y compris l’inscription exacte des 
montants imputables aux déficits de capital et d’intérêt. 
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Exigence supplémentaire aux fins du capital réglementaire 
 

Les termes « documents de placement initiaux » et « documents sous‑jacents 
(concernant l’opération) » devraient être compris dans le contexte défini par le 
critère B11. L’expression « revenu et débours » devrait aussi être interprétée 
comme incluant notamment le report, l’abstention et le rachat. 

 
D. Critères supplémentaires aux fins du capital réglementaire 
 

D15. Risque de crédit des expositions sous-jacentes 
 

À la date limite du portefeuille, les expositions sous-jacentes devraient satisfaire aux 
conditions de l’approche standard pour risque de crédit et après avoir pris en compte 
toute atténuation du risque de crédit admissible, pour bénéficier d’un coefficient de 
pondération égal ou inférieur à : 

 

• 40 % sur base de la moyenne pondérée en fonction de la valeur des 
expositions du portefeuille lorsque les expositions sont des prêts garantis par 
des prêts hypothécaires résidentiels ou des prêts résidentiels entièrement 
garantis; 

• 50 % sur une base d’exposition individuelle lorsque l’exposition est un prêt 
garanti par un prêt hypothécaire commercial; 

• 75 % sur une base d’exposition individuelle lorsque l’exposition est une 
exposition sur la clientèle de détail; 

• 100 % sur une base d’exposition individuelle pour toute autre exposition. 

 
D16.  Granularité du portefeuille  

 
À la date limite du portefeuille, la valeur agrégée de toutes les expositions sur un 
seul débiteur ne devrait pas dépasser 1 %39 de la valeur d’exposition globale 
agrégée de toutes les expositions du portefeuille. 

 
3.2 Critères d’éligibilité pour les titrisations STC à court terme  
 
Pour les titrisations à court terme, la conformité des critères STC s’observe sur 
deux plans : au niveau des opérations et au niveau de la structure d’émission (véhicule 
de titrisation). Quoique la plupart des critères soient pertinents aux deux niveaux, leur 
objectif est légèrement différent pour tenir compte des différences de risque, des parties 
prenantes ou de la structure à chaque niveau. Ainsi, dix-sept critères STC devraient être 

                                                

39  Dans les juridictions où il existe des marchés de titres d’emprunt d’entreprises structurés sur le plan 

structurel disponibles aux fins de titrisation, sous réserve de l’approbation préalable des autorités de 
surveillance, et seulement en ce qui a trait aux expositions sur les entreprises, le seuil de concentration 
maximal applicable pourrait être porté à 2 % si l’initiateur ou le promoteur conserve une ou des tranches 
de rang inférieur constituant un rehaussement de crédit qui permet d’absorber les pertes, au sens du 
paragraphe 55 du cadre réglementaire de décembre 2014, qui couvre au moins la première tranche de 
10 % des pertes. Ces tranches conservées par l’initiateur ou le promoteur ne sont pas admissibles au 
traitement du capital réglementaire STC. 
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pris en considération40 dans le cadre des titrisations à court terme (titrisations du papier 
commercial adossé à des actifs (PCAA)) :  

A.  Risque lié à l’actif 

1. Nature des actifs 

Pour la structure d’émission 

Le promoteur devrait présenter aux investisseurs des déclarations et des garanties 
selon lesquelles les sous-sections du critère A1 définies au niveau de la 
transaction sont respectées, et expliquer de quelle façon ils sont respectés 
globalement. Cette étape devrait être effectuée pour chaque opération dès lors 
qu'une recommandation a été effectuée à cet effet. 

Une structure d’émission peut être utilisée pour financer des opérations de 
différents types d’actif, à condition que chaque opération sous-jacente soit 
homogène en matière de type d’actif.  

Le rehaussement du crédit à l’échelle du programme ne devrait pas empêcher une 
structure d’émission de se qualifier pour les critères STC, que ce rehaussement 
crée techniquement une retitrisation ou non. 

Pour les opérations 

Les actifs qui sous-tendent une opération dans une structure d’émission devraient 
être des créances homogènes, du point de vue du type d’actif41.  

Les actifs sous-jacents à chaque transaction individuelle dans une structure 
d’émission ne devraient pas être composés d’« expositions de titrisation » au sens 
des dispositifs de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du 
capital de base42.  

Les créances qui sous-tendent une opération dans une structure d’émission 
devraient comporter des flux de paiements périodiques contractuels liés aux 
paiements de location43, de capital, d’intérêt ou de principal et d’intérêt. Les 
créances générant un flux de paiement unique seraient également admissibles. 
Les paiements d’intérêt ou les taux d’actualisation mentionnés devraient être 

                                                

40  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, BOARD OF THE INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SECURITIES 

COMMISSIONS. Criteria for identifying short-term “simple, transparent and comparable” securitisations, 
May 2018. Étant donné que certains critères pour les titrisations à long terme sont similaires aux critères 
STC pour les PCAA, seuls les critères STC ne s’appliquant uniquement qu’aux PCAA seront énoncés.  

41  Pour dissiper tout doute, ce critère n’exclut pas automatiquement les titrisations de contrats de location 
de matériel, d’automobiles ou autres des dispositifs concernant les titrisations à court terme. 

42  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 
base pour les coopératives de services financiers, janvier 2019.  

43  Les paiements de location exploitation et de location financement sont habituellement considérés 
comme des paiements de location plutôt que des paiements de principal et d'intérêt. 
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fondés sur les taux d’intérêt du marché couramment observés44, mais ne devraient 
pas faire référence à des formules complexes des dérivés exotiques45.  

2. Historique du rendement des actifs 

Pour la structure d’émission 

Afin de fournir aux investisseurs suffisamment d’information sur l’historique de 
rendement des types d’actifs qui adossent les opérations, le promoteur devrait 
mettre à leur disposition des données suffisantes sur le rendement des pertes sur 
les créances ayant des caractéristiques de risque essentiellement semblables, 
comme les données sur les souffrances et les défauts de créances semblables, et 
pendant une période suffisamment longue pour permettre une évaluation 
significative. Le promoteur devrait divulguer aux investisseurs les sources de ces 
données et le fondement de la similitude avec les créances financées par la 
structure d’émission. Ces données sur le rendement des pertes peuvent être 
fournies de façon stratifiée46. 

Pour les opérations 

Afin de fournir suffisamment d’information au promoteur sur l’historique de 
rendement de chaque type d’actif adossant les opérations, de lui permettre 
d’effectuer un contrôle diligent approprié et d’avoir accès à un ensemble de 
données suffisamment riche pour permettre un calcul plus précis des pertes 
attendues dans différents scénarios de crise, des données vérifiables sur le 
rendement des pertes, comme les souffrances et les défauts de paiement, 
devraient être à la disposition du promoteur en ce qui a trait aux créances 
présentant des caractéristiques de risque essentiellement similaires à celles 
financées par la structure d’émission, et ce, pendant une période suffisamment 
longue pour permettre au promoteur d’en faire une évaluation significative. 

                                                

44  Les taux d’intérêt du marché couramment observés peuvent comprendre des taux reflétant le coût des 
fonds d’un prêteur dans la mesure où des données suffisantes sont fournies aux investisseurs pour leur 
permettre d’évaluer leur relation avec d’autres taux du marché. 

45 L’Association mondiale des professionnels du risque (« GARP ») définit un instrument exotique comme 
un actif ou un instrument financier comportant des caractéristiques qui le rendent plus complexe qu’un 
produit simple  

46  « Stratifié » signifie, par exemple : 

• toutes les données importantes pertinentes sur la composition de la structure d’émission (soldes 
impayés, secteur d’activité, concentrations des débiteurs, échéances, etc.) et un aperçu de la 
structure d’émission; et 

• toutes les données importantes pertinentes sur la qualité du crédit et le rendement des opérations 
sous-jacentes, permettant aux investisseurs d’identifier les recouvrements et, s’il y a lieu, la 
restructuration de la dette, l’exonération, l’abstention, les congés de paiement, les rachats, les prêts 
en souffrance et les défauts de paiement. 
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3. État des paiements 

Pour la structure d’émission 

Le promoteur devrait, au meilleur de sa connaissance et sur la foi de déclarations 
des vendeurs, déclarer et garantir aux investisseurs que le critère A3 au niveau 
des opérations est respecté pour chaque opération. 

Pour les opérations 

Le promoteur devrait obtenir auprès des vendeurs des déclarations selon 
lesquelles les créances qui sous-tendent chaque opération ne sont pas, au 
moment de l’acquisition des intérêts que devrait financer la structure d’émission, 
en défaut, en souffrance ou assujetties à une augmentation importante des pertes 
prévues ou à des mesures d’exécution. 

4. Cohérence de la souscription 

Pour la structure d’émission 

Le promoteur devrait présenter aux investisseurs des déclarations et des garanties 
selon lesquelles il a pris des mesures afin de s’assurer que, dans le cas des 
opérations effectuées dans la structure d’émission, les créances sous-jacentes ont 
été assujetties à des normes de souscription uniformes et qu’il en démontre sa 
démarche. 

Lorsqu’il y a des changements importants dans les normes de souscription, les 
vendeurs lui communiqueront le calendrier et l’objet de ces changements. 

Le promoteur devrait également informer les investisseurs des critères de 
sélection importants appliqués lors de la sélection des vendeurs (y compris lorsque 
ces derniers ne sont pas des institutions financières). 

Pour les opérations 

Le promoteur devrait veiller à ce que les vendeurs (à titre de prêteurs initiaux) qui 
effectuent des opérations au moyen de la structure d’émission lui démontrent que : 

• toute créance transférée à une opération détenue par la structure d’émission 
ou par l’entremise de celle-ci a été initiée dans le cours normal des activités 
du vendeur selon des normes de souscription essentiellement sans 
détérioration.  
 
Ces normes de souscription ne devraient pas non plus être moins rigoureuses 
que celles appliquées aux créances conservées au bilan du vendeur et non 
financées par la structure d’émission. 

 

• selon l’évaluation, les débiteurs ont la capacité et la volonté d’effectuer des 
paiements en temps opportun sur les obligations. 
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Le promoteur devrait aussi s’assurer que les vendeurs lui communiquent le 
calendrier et l’objet des changements importants apportés aux normes de 
souscription. 

 
5. Sélection et transfert des actifs 

 
Pour la structure d’émission 

 
Le promoteur devrait : 

 

• fournir des déclarations et des garanties aux investisseurs au sujet des 
vérifications, notamment en ce qui concerne leur nature et fréquence, qu’il a 
effectuées au sujet du caractère exécutoire des actifs sous-jacents; 

 

• divulguer aux investisseurs la réception de déclarations et de garanties 
appropriées de la part des vendeurs selon lesquelles les créances transférées 
aux opérations de la structure d’émission ne sont pas assujetties à une 
condition ou à une charge susceptible de nuire au caractère exécutoire des 
recouvrements exigibles. 

 
Pour les opérations 

 
Le promoteur devrait s’assurer que les créances transférées à une opération 
financée par la structure d’émission ou par l’entremise de cette opération : 

 

• satisfont à des critères d’admissibilité clairement définis; 

• ne sont pas activement choisies après la date de clôture, gérées activement47 
ou sélectionnées autrement. 

 
Le promoteur devrait être en mesure d’évaluer en profondeur le risque de crédit du 
groupe d’actifs avant de prendre sa décision d’offrir un soutien complet à une 
opération donnée ou à la structure d’émission. 
 
Le promoteur devrait veiller à ce que les opérations de la structure d’émission 
entraînent une cession réelle de sorte que les créances sous-jacentes : 

 

• sont exécutoires contre le débiteur; 

• sont hors de la portée du vendeur, de ses créanciers ou de ses liquidateurs et 
ne sont pas soumis à des risques importants de requalification ou de 
récupération; 

                                                

47  À condition qu’elles ne soient pas activement choisies ou autrement sélectionnées, l’ajout de créances 
au cours des périodes renouvelables, leur substitution ou leur rachat en raison du non-respect des 
déclarations et garanties ne représentent pas une forme de gestion active du portefeuille. 
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• ne sont pas appliquées au moyen de swaps sur défaut de paiement, de 
dérivés ou de garanties, mais au moyen d’un transfert48 des créances à 
l’opération; 

• démontrent un recours efficace à l’obligation ultime à l’égard des créances 
sous-jacentes et ne constituent pas une position de retitrisation. 

 
Le promoteur devrait s’assurer que dans les juridictions applicables, dans le cas des 
structures d’émission qui recourent à des transferts de créances par d’autres 
moyens, les vendeurs peuvent lui démontrer l’existence d’obstacles importants 
empêchant la cession réelle à l’émission49 et devraient clairement démontrer la 
méthode de recours aux débiteurs ultimes50. Dans ces territoires, toute condition en 
vertu de laquelle le transfert des créances est retardé ou dépend d’événements 
précis et tout facteur influençant l’opposabilité rapide des créances par la structure 
d’émission devrait être clairement divulguée. 
 
Le promoteur devrait s’assurer qu’il reçoit des vendeurs individuels (à titre soit de 
prêteur initial, soit d’équipe de gestion responsable) des déclarations et garanties 
selon lesquelles les créances transférées à l’opération ou par l’entremise de celle-
ci ne sont assujetties à aucune condition ou charge susceptible de nuire à la force 
exécutoire à l’égard des recouvrements exigibles. 

 
6. Données initiales et continues 

 
Pour la structure d’émission 

 
Pour aider les investisseurs à effectuer un contrôle diligent approprié avant d’investir 
dans un nouveau programme, le promoteur devrait fournir aux investisseurs 
potentiels des données agrégées suffisantes qui illustrent les caractéristiques de 
risque pertinentes des portefeuilles d’actifs sous-jacents, conformément aux lois 
applicables. 
 
Pour aider les investisseurs à effectuer une surveillance adéquate et continue du 
rendement de leurs investissements et pour faire en sorte que les investisseurs qui 
souhaitent acheter du papier commercial disposent de renseignements suffisants 
pour pouvoir effectuer un contrôle diligent approprié, le promoteur devrait fournir des 
données agrégées suffisantes et à jour qui illustrent les caractéristiques de risque 
pertinentes des portefeuilles sous-jacents, conformément aux lois applicables. Le 
promoteur devrait veiller à ce que les investisseurs actuels et éventuels aient 
facilement accès à des rapports normalisés aux investisseurs au moins une fois par 
mois. Les dates limites des données agrégées devraient concorder avec celles des 
rapports aux investisseurs. 

 

                                                

48  Cette exigence ne devrait pas toucher les juridictions dont les cadres juridiques prévoient une cession 
réelle ayant le même effet que celui décrit ci-dessus, mais par des moyens autres qu’un transfert des 
créances. 

49  Par exemple, la réalisation immédiate de la taxe de transfert ou l’obligation d’aviser tous les débiteurs 
du transfert. 

50  Par exemple, l’affectation équitable ou le transfert conditionnel à l’opposabilité. 
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Pour les opérations 
 

Le promoteur devrait s’assurer que les vendeurs individuels (en leur qualité 
d’équipes de gestion responsables) lui fournissent : 

 
a) des données suffisantes au niveau de l’actif conformément aux lois 

applicables ou, dans le cas des portefeuilles granulaires, des données de 
stratification sommaire sur les caractéristiques de risque pertinentes du 
portefeuille sous-jacent avant de transférer des créances sur ce portefeuille 
sous-jacent; 

b) des données ponctuelles au niveau de l’actif, conformément aux lois 
applicables, ou des données de stratification des portefeuilles granulaires sur 
les caractéristiques de risque du portefeuille sous-jacent sur une base 
continue. Ces données devraient permettre au promoteur de s’acquitter de 
son obligation fiduciaire à l’échelle des structures d’émission en ce qui 
concerne la divulgation de renseignements aux investisseurs, y compris 
l’harmonisation des dates limites des données au niveau de l’actif ou des 
données de stratification des portefeuilles granulaires avec celles des rapports 
aux investisseurs. 

 
Le vendeur peut déléguer certaines de ces tâches et, dans ce cas, le promoteur 
devrait s’assurer que les ententes imparties font l’objet d’une supervision adéquate. 

 
B.  Risque structurel 
 

7. Soutien complet 
 

Pour la structure d’émission 
 

Le promoteur devrait fournir les facilités de liquidité et le soutien pour la protection 
du crédit51 pour tout programme PCAA émis par une structure d’émission. Ces 
facilités et mécanismes de soutien devraient garantir que les investisseurs sont 
entièrement protégés contre les risques de crédit, les risques de liquidité et les 
risques de dilution importants des portefeuilles d’actifs sous-jacents financés par la 
structure d’émission. Ainsi, les investisseurs devraient pouvoir compter sur le 
promoteur pour assurer le remboursement intégral et en temps opportun du papier 
commercial. 

 
8. Flux de trésorerie de rachat 

 
Pour les opérations 

 
À moins que le portefeuille sous-jacent de créances soit suffisamment granulaire et 
qu’il ait des profils de remboursement suffisamment répartis, le promoteur devrait 
s’assurer que le remboursement des créances qui sous-tendent l’une ou l’autre des 
opérations dépend principalement de la capacité et de la volonté générales du 

                                                

51  Un promoteur peut fournir un soutien complet au niveau du programme de PCAA ou à celui de 
l’opération, c’est-à-dire en apportant un soutien entier à chaque opération au sein d’un programme de 
PCAA. 
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débiteur de payer plutôt que de la possibilité que le débiteur refinance ou vende la 
sûreté et que ce remboursement ne repose pas principalement sur le tirage d’une 
facilité de liquidité externe fournie à cette opération. 

 
9. Asymétrie des devises et des taux d’intérêt de l’actif et du passif 

 
Pour la structure d’émission 

 
Le promoteur devrait veiller à ce que tout risque de paiement découlant de différents 
profils de taux d’intérêt et de devises i) qui n’est pas atténué au niveau de 
l’opération; ou ii) qui apparaît au niveau de la structure d’émission, soit 
adéquatement atténué.  
 
Le promoteur devrait s’assurer que les dérivés ne sont utilisés qu’à des fins de 
couverture authentiques et que les opérations de couverture sont documentées 
conformément aux conventions-cadres standard du secteur. 
 
Le promoteur devrait fournir suffisamment de renseignements aux investisseurs 
pour leur permettre d’évaluer comment le risque de paiement découlant des 
différents profils de taux d’intérêt et de devises des actifs et des passifs est 
adéquatement atténué, que ce soit au niveau de la structure d’émission ou de 
l’opération. 

 
Pour les opérations 

 
Pour réduire le risque de paiement découlant des différents profils de taux d’intérêt 
et de devises des actifs et des passifs, le cas échéant, et pour améliorer sa capacité 
d’analyser les flux de trésorerie des opérations, le promoteur devrait veiller à ce que 
les risques de taux d’intérêt et de devise soient adéquatement atténués. Le 
promoteur devrait s’assurer que les dérivés ne sont utilisés qu’à des fins de 
couverture authentiques et que les opérations de couverture sont documentées 
conformément aux conventions-cadres standard du secteur. 

 
10. Priorités en matière de paiement et observabilité 

 
Pour la structure d’émission 

 
Le papier commercial émis par le programme PCAA ne devrait pas inclure d’options 
de prolongation ou d’autres caractéristiques susceptibles de prolonger l’échéance 
finale du papier commercial adossé à des actifs lorsque le droit de déclenchement 
n’appartient pas exclusivement aux investisseurs.  
 
Le promoteur devrait : 

 

• présenter aux investisseurs des déclarations et des garanties selon lesquelles 
le critère B10 est respecté au niveau des opérations et, en particulier, qu’il est 
en mesure d’analyser de façon appropriée l’attribution des flux de trésorerie 
générés par chaque opération admissible à titre de titrisation; 
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• mettre à la disposition des investisseurs un résumé de l’attribution des flux de 
trésorerie (qui en illustre les modalités) et rehaussement du crédit offerts à 
l’échelle du programme et des opérations. 

 
Pour les opérations 

 
Afin d’éviter que la structure ne soit soumise à des profils de remboursement 
imprévus du fait des opérations, le promoteur devrait s’assurer : 

 

• que les priorités de paiement soient clairement définies au moment où la 
structure acquiert des participations dans ces opérations; 

 

• qu’un confort juridique approprié en ce qui concerne le caractère exécutoire 
soit offert. 

 
Pour toutes les opérations admissibles à titre de titrisation, le promoteur devrait 
veiller à ce que tous les déclencheurs qui influent sur l’attribution des flux de 
trésorerie, le profil de paiement ou la priorité des paiements lui soient clairement et 
intégralement divulgués dans la documentation et les rapports de l’opération, et ces 
rapports devraient renfermer des renseignements qui indiquent clairement tout 
manquement, la capacité d’inverser l’infraction et les conséquences de l’infraction. 
Les rapports devraient également contenir des renseignements qui permettent au 
promoteur de vérifier facilement la probabilité qu’un déclencheur soit enfreint ou 
inversé. L’activation de déclencheurs entre les dates de paiement devrait être 
communiquée aux promoteurs en temps opportun, conformément aux modalités 
des documents relatifs aux opérations. 

 
Pour toutes les opérations où l’intérêt bénéficiaire détenu par la structure d’émission 
peut être assimilé à une position de titrisation, le promoteur devrait s’assurer que 
toutes les positions de rang inférieur subordonnées ne bénéficient pas d’une 
préférence de paiement inappropriée par rapport aux paiements à la structure 
d’émission (lesquels devraient toujours être de rang supérieur à toute autre position) 
et qui sont échus et payables. 
 
Les opérations comportant une période renouvelable devraient inclure des 
provisions pour événements d’amortissement anticipé appropriés et/ou 
déclencheurs de la fin de la période renouvelable, notamment : i) la détérioration de 
la qualité du crédit des expositions sous-jacentes; ii) le défaut de réapprovisionner 
suffisamment de nouvelles expositions sous-jacentes de qualité de crédit 
semblable; iii) la survenance d’un événement lié à l’insolvabilité à l’égard des 
vendeurs. 
 
Pour s’assurer que la radiation de dette, l’abstention, les congés de paiement, la 
restructuration, la dilution et d’autres mécanismes de redressement du rendement 
de l’actif puissent être clairement déterminés, les politiques et procédures, les 
définitions, les recours et les mesures relatives aux montants en souffrance, au 
défaut, à la dilution ou à la restructuration des débiteurs sous-jacents devraient être 
fournis en termes clairs et cohérents, de manière à ce que le promoteur puisse 
clairement et continuellement déterminer les cas de radiation de dette, l’abstention, 
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de congé de paiement, de restructuration, de dilution et d’autres redressements du 
rendement de l’actif. 
 
Pour chaque opération admissible à titre de titrisation, le promoteur devrait s’assurer 
de recevoir à la fois avant que la structure d’émission n’acquière un intérêt 
bénéficiaire dans l’opération et de façon continue, l’analyse des flux de trésorerie 
du passif ou l’information sur les dispositions relatives aux flux de trésorerie 
permettant une analyse appropriée de l’attribution des flux de trésorerie de ces 
opérations. 

 
11. Droits de vote et d’exécution 

 
Pour la structure d’émission 

 
Par souci de clarté envers les investisseurs, le promoteur devrait leur fournir 
suffisamment d’information pour qu’ils comprennent leurs droits d’exécution sur les 
créances sous-jacentes en cas d’insolvabilité du promoteur. 

 
Pour les opérations 

 
Pour chaque opération, le promoteur devrait s’assurer, particulièrement en cas 
d’insolvabilité du vendeur ou de manquement du débiteur à son obligation, que tous 
les droits de vote et d’exécution relatifs aux créances sont, le cas échéant : 

 

• transférés à la structure d’émission; 
 

• clairement définis dans toutes les circonstances, y compris en ce qui concerne 
les droits de la structure d’émission par rapport à ceux d’autres parties ayant 
un intérêt (p. ex., les vendeurs), le cas échéant. 

 
12. Divulgation de la documentation et examen juridique 

 
Pour la structure d’émission 

 
Afin d’aider les investisseurs à bien comprendre les modalités, les conditions et les 
renseignements juridiques avant d’investir dans un nouveau programme et afin de 
veiller à ce que ces renseignements soient présentés de façon claire et efficiente 
pour tous les programmes, le promoteur devrait veiller à ce que des documents de 
placement initiaux suffisants pour le programme de PCAA soient fournis aux 
investisseurs (et toujours à la disposition d’investisseurs potentiels) pendant une 
période raisonnable avant l’émission afin que les investisseurs disposent de toute 
l’information juridique et de l’ensemble des facteurs de risque nécessaires pour 
prendre des décisions d’investissement éclairées. 
 
Ces documents devraient être rédigés de manière à ce que le lecteur puisse 
facilement trouver, comprendre et utiliser l’information pertinente. Le promoteur 
devrait s’assurer que les modalités et les documents d’une structure d’émission et 
du programme de PCAA qu’elle émet sont examinés et vérifiés par un tiers 
spécialisé en droit compétent et indépendant avant la publication et en cas de 
changements importants. Le promoteur devrait aviser les investisseurs en temps 
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opportun de toute modification de ces documents qui a une incidence sur les risques 
structurels du programme de PCAA. 

 
13. Harmonisation des intérêts 

 
Pour la structure d’émission 

 
Afin d’harmoniser les intérêts des responsables de la souscription des créances 
avec ceux des investisseurs, un risque économique net important devrait être 
conservé par les vendeurs ou le promoteur à l’échelle de l’opération, ou par le 
promoteur à l’échelle de la structure d’émission. 
 
En fin de compte, le promoteur devrait indiquer aux investisseurs comment et où 
une exposition économique nette importante est conservée par le vendeur à 
l’échelle de l’opération ou par le promoteur à l’échelle de l’opération ou de la 
structure d’émission, et démontrer l’existence d’un incitatif financier dans le 
rendement des actifs. 

 
14. Plafond de la transformation des échéances 

 
Pour la structure d’émission 

 
La transformation des échéances par l’entremise de structures d’émission de PCAA 
devrait être limitée. Le promoteur devrait vérifier et divulguer aux investisseurs que 
l’échéance moyenne pondérée de toutes les opérations financées par la structure 
d’émission du PCAA est de trois ans ou moins. 
 
Cette échéance moyenne pondérée devrait correspondre à la plus longue des 
échéances suivantes : 

 

• l’échéance résiduelle moyenne pondérée en fonction des expositions des 
intérêts bénéficiaires de la structure d’émission détenue ou des actifs achetés 
par la structure d’émission pour financer les opérations de la structure52 ; 

 

• l’échéance moyenne pondérée en fonction des expositions des actifs sous-
jacents financés par la structure d’émission, calculée comme suit : 

 
➢ prendre une moyenne pondérée en fonction des expositions des 

échéances résiduelles des actifs sous-jacents de chaque portefeuille, 
puis 

 
➢ prendre une moyenne pondérée en fonction des expositions pour 

l’ensemble de la structure des moyennes à l’échelle du portefeuille, 
calculée à l’étape 2a. 

 
Lorsqu’il n’est pas pratique pour les promoteurs de calculer l’échéance moyenne 
pondérée à l’échelle du portefeuille à l’étape 2a (parce que le portefeuille est très 

                                                

52  Y compris les instruments de titrisation achetés, les prêts, les dépôts adossés à des actifs et les créances 
achetées détenues directement au bilan de la structure d’émission. 
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granulaire ou dynamique), ils peuvent plutôt utiliser l’échéance maximale des actifs 
du portefeuille telle que définie dans les accords juridiques régissant le portefeuille 
(p. ex., lignes directrices sur les placements). 

 
C.  Risque fiduciaire et risque lié à l’équipe de gestion responsable 
 

15. Institution financière 
 

Pour la structure d’émission 
 

Le promoteur devrait être une institution financière autorisée à accepter des dépôts 
du public et assujettie à des normes prudentielles et à des niveaux de surveillance 
appropriés53. 

 
16. Responsabilités fiduciaires et contractuelles 

 
Pour la structure d’émission 

 
Le promoteur doit, en se fondant sur les observations reçues du ou des vendeur(s) 
et de toutes les autres parties responsables de l’initiation et de la gestion des 
portefeuilles d’actifs, présenter aux investisseurs des déclarations et garanties à 
l’effet que : 

 

• les divers critères définis pour chaque opération sous-jacente sont respectés 
et que la démarche permettant l’atteinte de ces critères soit démontrée; 

 

• les politiques, procédures et contrôles de gestion du risque du (des) 
vendeur(s) sont bien documentés, respectent les bonnes pratiques du marché 
et se conforment aux régimes réglementaires pertinents; et des systèmes et 
capacités de production de rapports solides sont en place pour garantir 
l’initiation et la gestion appropriées des actifs sous-jacents. 

 
Le promoteur devrait être en mesure de faire la preuve de son expertise dans la 
prestation de soutien en matière de liquidité et de crédit dans le contexte des 
structures d’émission de PCAA, et de démontrer qu’il est soutenu par une équipe 
de direction possédant une vaste expérience du secteur. 
 
Le promoteur devrait en tout temps agir conformément à des normes raisonnables 
et prudentes. Les politiques, les procédures et les contrôles de gestion du risque du 
promoteur devraient être bien documentés, et ce dernier devrait se conformer aux 
bonnes pratiques de marché et au régime de réglementation pertinent. Le 
promoteur devrait avoir mis en place des systèmes robustes et de solides capacités 
de production de rapports. 

                                                

53  Les autorités de surveillance devraient fixer les normes prudentielles et les niveaux de surveillance 
appropriés pour les institutions financières de leur ressort. En ce qui a trait aux institutions actives à 
l’échelle internationale, les normes prudentielles et les niveaux de surveillance appropriés devraient être 
fixés conformément aux dispositifs bâlois. Les exigences fixées peuvent inclure, sous réserve de la 
décision des autorités de surveillance, en plus des exigences concernant le capital réglementaire en 
fonction du risque, des exigences en matière de liquidité et de ratio de levier financier et d’autres 
exigences concernant, par exemple, la gouvernance des institutions. 
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La ou les parties ayant une responsabilité fiduciaire devraient agir en temps 
opportun dans le meilleur intérêt des investisseurs. 

 
Pour les opérations 

 
Le promoteur devrait s’assurer de recevoir des déclarations du ou des vendeur(s) 
et de toutes les autres parties responsables de l’initiation et de la gestion des 
portefeuilles d’actifs à l’effet qu’ils : 

 

• ont mis en place des procédures et des politiques bien documentées pour 
assurer la bonne gestion des actifs sous-jacents; 

 

• ont une expertise de l’initiation d’actifs identiques ou similaires à ceux des 
portefeuilles d’actifs; 
 

• possèdent une vaste expertise en gestion et en restructuration ainsi qu’une 
connaissance approfondie des questions juridiques et des sûretés ainsi que 
des antécédents en matière d’atténuation des pertes pour des actifs 
identiques ou semblables; 

 

• ont une expertise en gestion des créances sous-jacentes; 
 

• sont appuyés par une équipe de direction possédant une vaste expérience du 
secteur. 

 
17. Transparence envers les investisseurs 

 
Pour la structure d’émission 

 
Afin d’assurer la transparence totale envers les investisseurs et de les aider à 
effectuer un contrôle diligent, le promoteur devrait veiller à ce que les obligations 
contractuelles, les devoirs et les responsabilités de tous les principaux intervenants 
de la structure d’émission, qu’ils soient fiduciaires ou auxiliaires, soient clairement 
définis tant dans les documents de placement initiaux que dans les documents 
sous‑jacents pertinents54 de la structure d’émission et du programme PCAA qu’elle 
émet. 
 
Le promoteur devrait également faire valoir et garantir aux investisseurs que les 
obligations et les responsabilités de toutes les principales parties sont clairement 
définies à l’échelle des opérations. 
 
Le promoteur devrait veiller à ce que les documents de placement initiaux divulgués 
aux investisseurs renferment des dispositions adéquates concernant le 
remplacement des principales contreparties de la structure d’émission (p. ex., les 
fournisseurs de comptes bancaires et les contreparties de dérivés) en cas de faillite 

                                                

54  « Documents sous-jacents » ne s’entend pas des documents concernant les opérations sous-jacentes. 
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ou d’absence de rendement, d’insolvabilité ou de détérioration de la solvabilité d’une 
telle contrepartie. 
 
Le promoteur devrait également faire valoir et garantir aux investisseurs que les 
dispositions relatives au remplacement des principales contreparties à l’échelle des 
opérations sont bien documentées. 
 
Le promoteur devrait fournir suffisamment d’information aux investisseurs au sujet 
des facilités de liquidité et du soutien de crédit fournis au programme de PCAA pour 
leur permettre d’en comprendre le fonctionnement et les principaux risques. 

 
Pour les opérations 

 
Le promoteur devrait effectuer un contrôle diligent à l’égard des opérations au nom 
des investisseurs. 
 
Pour aider le promoteur à s’acquitter de ses obligations fiduciaires et contractuelles, 
les obligations et les responsabilités de toutes les parties clés à toutes les opérations 
(à la fois celles qui ont une responsabilité fiduciaire et celles des fournisseurs de 
services auxiliaires) devraient être clairement définies dans toute la documentation 
sous-jacente de ces opérations et mises à la disposition du promoteur. 
 
Le promoteur devrait veiller à ce que les dispositions relatives au remplacement des 
principales contreparties (en particulier l’équipe de gestion responsable ou le 
fournisseur de liquidités) en cas de faillite, d’absence de rendement, d’insolvabilité 
ou de détérioration d’une autre contrepartie des opérations soient bien 
documentées (dans la documentation de ces opérations individuelles). 
 
Pour accroître la transparence et la visibilité de l’ensemble des encaissements, 
paiements et écritures de grand livre en tout temps, le promoteur devrait veiller à ce 
que, pour toutes les opérations, les rapports de rendement renferment tous les 
éléments suivants : les revenus et les débours de l’opération comme le capital 
prévu, le capital de rachat, les intérêts prévus, le capital prépayé, les intérêts ainsi 
que les droits et frais en souffrance, les arrérages, les montants en souffrance et les 
montants restructurés et dilués, et la comptabilisation exacte des montants 
imputables aux déficits de capital et d’intérêt. 
 
Qu’elles soient à long terme ou à court terme, les titrisations STC bénéficient d’un 
traitement privilégié pour les exigences en capital. Les exigences en capital des 
titrisations désignées STC sont décrites dans la Ligne directrice sur les normes 
relatives à la suffisance du capital de base (Chapitre 6)55.  
 
Les critères STC devraient être respectés à tout moment. La vérification du respect 
de certains critères pourrait être nécessaire uniquement au moment de l’initiation 
d’une titrisation STC. Nonobstant, les investisseurs et les titulaires de positions de 
titrisation devraient prendre en compte les développements qui peuvent invalider 
l'évaluation de conformité à la norme STC qui a préalablement été faite, par exemple 
des lacunes dans la fréquence et le contenu des rapports des investisseurs, dans 

                                                

55  Ces éléments n’ont pas été élaborés dans la présente ligne directrice. 
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la concordance des intérêts des parties ou encore des changements dans la 
documentation des transactions qui sont en contradiction avec les critères STC. 
 
Le respect des exigences STC n’est pas une garantie d’une absence de risques 
dans une opération de titrisation. Ces critères devraient être interprétés comme 
signifiant qu’un investisseur prudent et diligent sera en mesure d’analyser les 
risques inhérents à la titrisation.  
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2.4. 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 du contrôle exercé par le conseil d’administration 
et la haute direction seront évaluées. 
 
Les pratiques en matière de gestion des risques liés à la titrisation évoluent rapidement, 
compte tenuétant donné que ce domaine est en constante innovation. 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 peuvent 
répondre à leurs besoins. 
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Annexe 1  – La titrisation 

 

1. Notion 
 

Dans sa forme la plus simple, voire classique, la titrisation consiste à convertir des actifs 
généralement non liquides en titres qui peuvent être négociés sur les marchés financiers. 
Le processus de titrisation s’amorce habituellement par la division d’actifs financiers en 
blocs relativement homogènes, ayant entre autres des caractéristiques de risque 
relativement similaires. Ces blocs d’actifs sont ensuite vendus à une entité hors d’atteinte 
en cas de faillite, habituellement appelée « structure ad hoc » (SAH), qui finance l’achat 
en émettant des titres adossés à des créances (TAC) achetés par des investisseurs. Les 
TAC sont des instruments financiers pouvant prendre diverses formes, telles que les 
papiers commerciaux, les créances à terme et les certificats de propriété à titre de 
bénéficiaire.  

 

La titrisation peut également être synthétique. Dans ce cas, il s’agit d’une opération où 
les créances auxquelles sont adossés les titres ne sont pas vendues, seul le risque des 
actifs étant transféré aux investisseurs, notamment à l’aide de dérivés de crédit.  
 
La titrisation classique ou synthétique peut être étagée. Les TAC sont alors adossés à 
des actifs eux-mêmes adossés à d’autres actifs. Les montages de titrisation étagés 
atteignent souvent un niveau de complexité élevé. Il existe en effet plusieurs structures 
hybrides qui impliquent des portions de titrisation classique et de titrisation synthétique, 
avec étagement. À titre d’exemple, les TAC peuvent être adossés à des actifs liquides et 
synthétiques eux-mêmes adossés à d’autres actifs liquides et synthétiques (CDOs56 of 
CDOs (CDOs-squared)). De plus, plusieurs montages de titrisation étagés se font en 
utilisant des effets de levier importants. 
 

Rôles pouvant être assumés par une institution financière dans le 
cadre d’une titrisation  

 
L’institution financière peut assumer, dans le cadre d’une titrisation, des rôles sous 
diverses formes, directement ou indirectement, par l’entremise de filiales ou de parties 
liées, ces rôles peuvent être regroupés en trois catégories : émission ou gestion de TAC, 
couverture de risques liés aux TAC, investissement dans des TAC.  
 
Dans le cadre de l’émission ou de la gestion de TAC, l’institution financière peut notamment :  

 

• initier des actifs;57 
 

• effectuerConstituer et gérer une SAH en étant responsable des orientations stratégiques et 
des relations avec le distributeur, le rehausseur de crédit, le fournisseur de liquidités et 

l’agence de notation;58 
 

                                                

56 Collaterized Debt Obligations (Titres adossés à des obligations et des dettes). 
57  Initiateur. 
58  Gestionnaire. 
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percevoir les paiements de capital et d’intérêts sur les actifs et les transmettre à la SAH 
ou aux investisseurs de TAC, ou à un fiduciaire les représentant;59rôles suivants : 
 

• Distribuer et faire la mise en marché des TAC émis par une SAH.60 
 
Dans le cadre de la couverture de risques liés aux TAC, l’institution financière peut  
notamment :  
 

• offrir un rehaussement de crédit;61 
 

• fournir une facilité de trésorerie.62 
 
Enfin, l’institution financière peut investir dans des TAC.63 
 

2. Risques liés à la titrisation 
 
La titrisation expose l’institution financière à plusieurs risques, dont notamment le : 
 

• Risque de crédit : provient entre autres, du risque de défaut de paiement des 
débiteurs du bloc de créances titrisées; 

 

• risque de marché : résulte entre autres, du risque de réinvestissement de taux 
d’intérêt pouvant découler du non-appariement entre le taux d’intérêt facturé par la 
SAH aux débiteurs et le taux d’intérêt versé par la SAH aux investisseurs; 

 

• risque de liquidité : provient entre autres, du risque de non-appariement dans le cas 
où la SAH émet des titres à court terme (papier commercial adossé à des actifs) 
adossés à des actifs à long terme; 

 

• risque opérationnel : résulte entre autres, du fait qu’il y ait une multiplicité 
d’intervenants impliqués dans un montage de titrisation et que l’un d’entre eux 
puisse ne pas être capable de remplir ses engagements; 

 

• risque juridique : provient entre autres de changements législatifs susceptibles de  
survenir et de rendre caduques certaines clauses du contrat de titrisation. 

                                                

59  Agent de recouvrement. 

60  Distributeur. 

61  Rehausseur de crédit. 

62  Fournisseur de liquidités. 

63  Investisseur. 
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Annexe 2 – Processus de titrisation dans le cadre d’une titrisation classique  – Intervenants impliqués 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 

Agent de 
recouvrement 

Fiduciaire 

Investisseurs  

Fournisseur 
de liquidités 

Rehausseur  
de crédit  

Agence  
de notation  

Débiteurs Société ad hoc 
(SAH) 

Distributeur  

Gestionnaire  
de la SAH  

Initiateur  

Se retrouve en général dans 
les structures d’émission de 
papier commercial adossé à 
des actifs (PCAA). 

Perçoit les paiements de capital et 
d’intérêts sur les actifs sous-jacents. Rôle 
souvent assumé par l’initiateur. 

En général, un 
fiduciaire 
s’avère 
nécessaire car 
la plupart des 
SAH sont 
créées sous la 
forme d’une 
fiducie. 

Responsable de l’émission 
des titres adossés à des  
créances (TAC). 

Responsable du placement des TAC. 
Rôle souvent assumé par l’initiateur. 
 

Versement des paiements 
de capital et d’intérêt  sur 
les actifs sous-jacents 
après la titrisation des 
actifs. 

Versement des 
paiements de capital et 
d’intérêt sur les actifs 
sous-jacents avant la 
titrisation des actifs. 
 

Versement des paiements de capital 
et d’intérêt sur les actifs sous-jacents  
aux investisseurs. 

Rehaussement de crédit interne ou 
externe.  À l’externe, souvent fourni 
par un assureur spécialisé dans le 
risque de défaillance de crédit. 

 

Constitue la SAH et est responsable notamment, des orientations stratégiques et 
des relations avec l’agence de notation, le distributeur, le rehausseur de crédit et 
le fournisseur de liquidités. Rôle souvent  assumé par l’initiateur. 

 

Produit de la vente des 
actifs 

Fait le choix des créances à titriser et 
assure l’exécution du processus de 
titrisation. Assume souvent aussi les 
rôles de gestionnaire, d’agent de 
recouvrement et de distributeur 
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Annexe 2a - Processus de titrisation dans le cadre d’une titrisation classique – Transformation des actifs en titres adossés à des 
créances 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

Actifs sous-jacents 
 
Prêts hypothécaires, prêts 
d’autos, créances sur 
cartes de crédits etc. 

Bloc d’actifs 
titrisés 
(subordination 
par le 
tranchage) 

Senior 

Mezzanine 

Subordonnée 

Équité 

 

Titres adossés à des 
créances 
(TAC) 

Débiteurs Initiateur  Société ad hoc 
(SAH) 

Distributeur  Investisseurs  

Gestionnaire de la SAH 

1.1.1.1.1.1.1.1 de la 
SAH  

Très souvent l’initiateur 
conserve la tranche « Équité » 
qui est la tranche la plus risquée. 
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Annexe 3 – Lexique français – anglais 
 
 

Titre Rôle 

Initiateur Initier des actifs 

Agence de 
notationGestionnaire 

Constituer et gérer une SAH en étant responsable des 
orientations stratégiques et des relations avec le distributeur, le 
rehausseur de crédit, le fournisseur de liquidités et l’agence de 

notationCredit Rating Agency 

Agent de recouvrement 
ServicerPercevoir les paiements de capital et d’intérêt sur les 
actifs et les transmettre à la SAH ou aux investisseurs de TAC, 
ou à un fiduciaire les représentant 

Distributeur Distribuer et faire la mise en marché des TAC émis par une SAH 

Assureur spécialisé dans 
le risque de défaillance 
de créditRehausseur de 
qualité 

Financial Guarantee Insurer ou 
Monoline InsurerOffrir un rehaussement de crédit 

Débiteurs Obligors 

Distributeur Distributor 

Fiduciaire Trustee 

Fournisseur de liquidités Liquidity Support ProviderFournir une facilité de trésorerie 

Gestionnaire Manager 

Initiateur Originator 

Papier commercial 
adossé à des actifs 
(PCAA) 

Asset Backed Commercial Paper 
(ABCP) 

Rehausseur de crédit Credit Enhancer 

Salle des marchés Front Office 

Service intermédiaire Middle Office 

Service post-marché Back Office 

Société ad hoc (SAH) Special Purpose Entity (SPE) 
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Titres adossés à des 
créances (TAC) 

Asset Backed Securities (ABS) 

Titres adossés à des 
obligations et des 
dettesInvestisseur 

Collaterized Debt Obligations (CDO)L’institution financière 
investit dans des TAC 

Titrisation étagée Re-securitization 
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Introduction 
 
La Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne1 (LSFSÉ) et la Loi sur les 
coopératives de services financiers (LCSF)2 habilitent3 l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») à donner des lignes directrices portant sur la suffisance de leur capital4. En 
outre, les dispositions législatives prévoient des exigences en matière de capitalisation 
selon lesquelles les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne (les « sociétés »), tout 
comme les caisses non membres d’une fédération5 (les « caisses »), doivent maintenir un 
capital suffisant6 pour leurs opérations. Elles sont également tenues de suivre des 
pratiques de gestion saine et prudente, notamment, en se conformant à la présente ligne 
directrice7. 
 
Une Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital a été donnée aux 
caisses non membres d’une fédération, aux sociétés de fiducie et aux sociétés d’épargne 
en janvier 2011. Cette dernière reprenait de façon analogue les exigences relatives à la 
mesure des fonds propres connue sous le nom de « Accord de Bâle II », initialement 
publiée en juin 2006. 
 
Ces normes de capital proposent une approche détaillée et sensible au risque, 
encourageant les établissements financiers à faire une meilleure gestion et une évaluation 
plus juste de leurs risques. Ce cadre s’appuie sur trois piliers. 
 
Le pilier 1 (Chapitres 1 à 7 de la présente) permet de moduler les exigences minimales 
de fonds propres au profil de risque des établissements, en leur offrant un éventail plus 
large de méthodes d’évaluation du risque de crédit, opérationnel et de marché. 
 
Le pilier 2 (Chapitre 8 de la présente) porte sur le processus de surveillance prudentielle 
et vise non seulement à s’assurer que les établissements disposent de fonds propres 
adéquats pour couvrir l’ensemble des risques liés à leurs activités, mais également à les 
inciter à élaborer et à utiliser de meilleures techniques de surveillance et de gestion des 
risques. 
 

                                                
1  RLRQ, chapitre S-29.01. 
2  RLRQ, chapitre C-67.3. 
3  À noter qu’au 13 juin 2019, ce ne sera plus la Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, 

mais la Loi sur les institutions de dépôts et la protection des dépôts (LIDPD) (actuellement la Loi sur 
l’assurance-dépôt) qui habilitera l’Autorité à donner des lignes directrices portant sur la suffisance de 
leur capital aux sociétés d’épargne. 

4  Article 565.1 LCSF et article 314.1 (1) LSFSÉ. À noter qu’au 13 juin 2019, les articles habilitants seront 
les suivants : article 565.1 LCSF, article 254 LSFSÉ et article 42.2 LIDPD. 

5  Pour les fins d’application de la LCSF, l’article 1 LCSF précise que toute caisse constitue une coopérative 
de services financiers. 

6  Article 451 LCSF et article 195 LSFSÉ. À noter qu’au 13 juin 2019, les articles seront les suivants : article 
451 LCSF, article 46 LSFSÉ et article 28.21 LIDPD. 

7  Article 66 LCSF et article 177.2 LSFSÉ. À noter qu’au 13 juin 2019, les articles seront les suivants : 
article 66 LCSF, article 46 LSFSÉ et article 28.21 LIDPD. 
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Enfin, le pilier 3 (Chapitre 9 de la présente) vise à renforcer la discipline de marché en 
veillant à ce que les établissements financiers privilégient et accentuent la transparence 
et la communication en regard de leur exposition aux risques. 
 
Approche préconisée pour l’élaboration de la ligne directrice 
 
La présente ligne directrice a été élaborée en tenant compte des caractéristiques des 
établissements financiers visés et dans un souci d’harmonisation optimale des exigences 
tenant au fait que plusieurs d’entre eux opèrent sur d’autres marchés.  
 
La ligne directrice énonce les normes de fonds propres sur lesquelles s’appuie l’Autorité 
pour déterminer si une caisse ou une société maintient un capital suffisant pour assurer 
une gestion saine et prudente en vertu des lois qui leur sont applicables.  
 
Cette ligne directrice expose les exigences des approches plus simples prévues par le 
dispositif Bâle II, soit l’approche standard pour le risque de crédit et les approches 
indicateur de base et standard pour le risque opérationnel. La ligne directrice n’inclut pas 
d’exigences spécifiques pour le risque de marché. Toutefois, si l’Autorité considère que 
les opérations de négociation gagnent en importance dans les activités des 
établissements financiers visés, l’Autorité pourrait revoir les exigences de fonds propres 
de manière à tenir compte de l’incidence du risque de marché sur le profil de risque de 
ces établissements. 
 
Toute caisse ou toute société qui désire appliquer l’approche fondée sur les notations 
internes (NI) pour le risque de crédit et/ou les approches de mesure avancées (AMA) pour 
le risque opérationnel doit en informer l’Autorité qui en précisera les modalités. Dans la 
mesure où une institution a obtenu de son autorité de contrôle l’autorisation d’appliquer 
de telles approches, l’Autorité pourra vérifier8 si le dispositif mis en place permet à 
l’institution de satisfaire aux exigences prescrites par les lois du Québec en matière de 
capitalisation et de gestion saine et prudente. 
 
Étant donné que les caisses et les sociétés sont nommément visées par la présente ligne 
directrice, certaines particularités se retrouvent au texte, notamment dans le cadre des 
deux premiers chapitres, puisqu’ils portent sur le champ d’application et la définition des 
fonds propres, ces thèmes étant adaptés en fonction de leurs particularités. En outre, 
malgré le fait que les dispositions législatives de la LCSF utilisent l’expression « capital 
de base » et que celles de la LSFSÉ utilisent l’expression « capital », la terminologie 
internationale de « fonds propres » a été retenue à des fins de comparabilité et de 
compréhension commune. Finalement, dans les domaines où il y a possibilité d’exercer 
une « discrétion nationale » ou lorsque l'Autorité désire apporter des précisions quant au 

                                                
8 Sur la base de la ligne directrice de l’Autorité portant sur les normes relatives à la suffisance du capital 

des caisses non membres d’une fédération, des sociétés de fiducie et sociétés d’épargne, qui fournit 
des normes d’encadrement prudentiel cohérent et comparables aux standards internationaux tel que 
reflété dans le document intitulé Convergence internationale de la mesure et des normes de fonds 
propres, également connu sous le nom de « Bâle II » ainsi que dans les documents constituant 
« Bâle III », c’est-à-dire Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des 
établissements et systèmes bancaires et Bâle III : dispositif international de mesure, normalisation et 
surveillance du risque de liquidité. 
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traitement attendu, des encadrés clairement intitulés « Note de l’Autorité » décrivent les 
modalités d’application de ces exigences. 
 
Étant donné l’importance d’employer une terminologie cohérente afin de faciliter une 
transposition et une application souple de la ligne directrice, l’Autorité a reconnu la 
nécessité d’utiliser la terminologie française d’usage courant dans le secteur des services 
financiers au Canada. Ainsi, aux fins d’uniformisation terminologique, des modifications 
mineures peuvent avoir été effectuées à des paragraphes extraits des documents bâlois 
 
Enfin, dans le cadre de la présente ligne directrice, dans le but d’alléger le texte, les 
expressions génériques « institution financière » ou « institution » sont utilisées pour faire 
référence tant aux caisses qu’aux sociétés visées par le champ d’application. 
 
Prise d’effet 
 
La mise à jour de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital est 
effective à compter du 31 mars 2019. 
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 Vue d’ensemble 
 
Voici un aperçu des modalités d’application des exigences de fonds propres pour les 
caisses et les sociétés régies selon les lois suivantes : 
 
• 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-29.019. 
 
Champ d’application 
 
La Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital s’applique sur une 
base consolidée, à chaque caisse et à chaque société, pour y englober principalement 
toutes les opérations d’une caisse ou d’une société et toute autre activité financière menée 
au sein de leurs filiales.  
 
Une caisse, dans le cours normal de ses opérations, exerce des activités financières telles 
que la réception de dépôts, la fourniture du crédit et l’offre d’autres produits et services 
financiers à ses membres. 
 
Une société de fiducie, dans le cours normal de ses activités, agit comme tuteur ou 
curateur aux biens, liquidateur, syndic, séquestre, conseiller d'un majeur, fiduciaire ou 
fidéicommissaire. Une société d’épargne emprunte des fonds sous forme de dépôts pour 
des fins de prêts et de placements.  
 
Pour le calcul des fonds propres réglementaires, la ligne directrice s’applique sur une base 
consolidée y incluant toutes les filiales contrôlées par l’institution. 
 
Sont exclues de l’institution consolidée par voie de déduction : 
 
• les participations dans les filiales d'assurances; 

• les participations dans d’autres institutions financières réglementées dont il ne 
convient pas qu’une institution de dépôt soit le soutien financier. 

                                                
9  À noter qu’au 13 juin 2019, ce ne sera plus seulement la Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés 

d’épargne, mais la Loi sur les institutions de dépôts et la protection des dépôts (acutellement la Loi sur 
l’assurance-dépôt) qui régira également les sociétés d’épargne. 
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1.1 Ratio de levier 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Le ratio de levier est décrit sommairement dans la présente section et détaillé à l’Annexe 1-IV 
afin d’alléger le texte.  
 
Toutefois, contrairement aux autres pays du monde, le Canada avait un ratio de levier (Ratio 
actifs/fonds propres) dont la définition est sensiblement différente au niveau de sa composition 
à celui du Comité de Bâle. Cet ancien ratio sera remplacé par le ratio de levier Bâle III (« Ratio 
de levier »). 
 
Ainsi, l’Autorité s’attend à ce que l’institution financière maintienne un ratio de levier supérieur 
ou égal à 3 % en tout temps. 
 
Afin de réduire au minimum le nombre de définitions des fonds propres, les fonds propres de 
la catégorie 1 aux fins du ratio de levier sont calculés de la manière décrite au chapitre 2 de la 
ligne directrice. 
 
Les paragraphes de la présente section sont extraits du document intitulé Bâle III : ratio de 
levier et exigences de publicité de janvier 2014. Étant donné que les dispositions contenues 
dans ces paragraphes sont sujettes à des modifications en fonction de l’évolution des critères 
de calibration, l’Autorité révisera au besoin les dispositions contenues dans l’Annexe 1-IV. 
 
Par ailleurs, le 7 décembre 2017, le Comité de Bâle publiait une version révisée du cadre relatif 
au ratio de levier. Ce cadre devrait entrer en vigueur le 1er janvier 2022. Ainsi, l’Autorité devrait 
intégrer ces dispositions lors d’une prochaine mise à jour de la ligne directrice. Toutefois, 
l’Autorité se réserve la discrétion de mettre en œuvre ces nouvelles dispositions à une date 
distincte en fonction de l’évolution de l’entité et des normes fédérales. 
 

 
Le ratio de levier est défini comme étant la mesure des fonds propres10 (le numérateur) 
divisée par la mesure de l’exposition (le dénominateur).  
 
Il est exprimé en pourcentage et se calcule de la manière suivante : 
 

𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑 𝐝𝐝𝐝𝐝 𝐥𝐥𝐝𝐝𝐥𝐥𝐑𝐑𝐝𝐝𝐥𝐥 =  
𝐌𝐌𝐝𝐝𝐌𝐌𝐌𝐌𝐥𝐥𝐝𝐝 𝐝𝐝𝐝𝐝 𝐟𝐟𝐑𝐑𝐟𝐟𝐝𝐝𝐌𝐌 𝐩𝐩𝐥𝐥𝐑𝐑𝐩𝐩𝐥𝐥𝐝𝐝𝐌𝐌
𝐌𝐌𝐝𝐝𝐌𝐌𝐌𝐌𝐥𝐥𝐝𝐝 𝐝𝐝𝐝𝐝 𝐥𝐥′𝐝𝐝𝐞𝐞𝐩𝐩𝐑𝐑𝐌𝐌𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐟𝐟

 

 
Toute institution financière doit maintenir en tout temps, telle que définie à la section 1.1, 
un ratio de levier supérieur ou égal à 3 %. Ce ratio permet de mesurer de façon globale 
la suffisance des fonds propres compte tenu de l’importance de l’exposition totale de 
l’institution. 
 

                                                
10  Les fonds propres à considérer sont les fonds propres des catégories 1A et 1B. 
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1.2 Calcul des exigences minimales de fonds propres 
 
Toute institution doit veiller au respect des normes minimales de fonds propres axées sur 
le risque en fonction de son exposition au risque de crédit et au risque opérationnel. Le 
total des actifs pondérés en fonction des risques s’obtient en multipliant par 12,5 (soit la 
réciproque des fonds propres minimaux de 8 %) les exigences de fonds propres couvrant 
le risque opérationnel et en y ajoutant les actifs pondérés en fonction du risque de crédit. 
Le ratio de fonds propres basé sur le risque est calculé en divisant les fonds propres 
réglementaires par le total des actifs pondérés en fonction des risques.  
 
Pour chaque catégorie d’actifs composant les fonds propres de haute qualité, un ratio 
minimum est à maintenir et ces ratios se calculent de la façon suivante : 
 

Ratio de fonds basé = Fonds propres 
sur les actifs PR de crédit Standard + [1,06 x APR de crédit] NI  

+ [12,5 x Risque opérationnel] 
 
où :  
 
Fonds propres  =  Fonds propres de la catégorie 1A ou le total des fonds 

propres obtenus selon les dispositions du chapitre 211. 
 
APR de crédit Standard  =  Actifs pondérés en fonction du risque de crédit, calculés 

selon l’approche standard. Cette méthode est décrite aux 
chapitres 3, 4 et 5 

 
Risque opérationnel =  Exigences de fonds propres en regard du risque 

opérationnel calculées à l’aide d’une des approches décrites 
au chapitre 6. 

 
Toute institution doit veiller à respecter en tout temps les exigences minimales de fonds 
propres qui s’établissent à un ratio de fonds propres de la catégorie 1A, de la catégorie 1 
et de l’ensemble des fonds propres qui sont respectivement de 7 % (incluant un coussin 
de conservation12 de 2,5 %), de 8,5 % et de 10,5 %. 
 
1.3 Fonds propres réglementaires 
 
Aux fins des normes de suffisance des fonds propres, la définition des fonds propres 
consolidés d’une institution repose sur certains critères essentiels. Ces critères seront 
présentés au chapitre 2 de la ligne directrice. 
 

                                                
11  La définition des fonds propres de la catégorie 1 (1A et 1B) est présentée au Chapitre 2 de la présente 

ligne directrice.  
12 Voir la section 1.3.1, intitulée « Réserve ou coussin de conservation des fonds propres » et 

l’Annexe 1-III.  
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Les fonds propres réglementaires sont composés de la somme des éléments suivants : 
 
1. Fonds propres de base (catégorie 1), lesquels visent à assurer la continuité 

d’exploitation. Les fonds propres de la catégorie 1 sont subdivisés en deux grands 
groupes, soit la catégorie 1A (noyau dur) et la catégorie 1B (fonds propres 
additionnels). 

2. Fonds propres complémentaires (catégorie 2), lesquels visent à absorber les pertes 
en cas de liquidation. 

 
L’admissibilité des instruments de capitalisation à chacune des trois catégories 
mentionnées ci-dessus (1A, 1B et 2) est établie par une série de critères qui sont définis 
au Chapitre 2 de la ligne directrice. 
 
Les fonds propres de la catégorie 1 comprennent les éléments de la plus grande qualité, 
c’est-à-dire qu’ils répondent aux critères essentiels. 
 
Les fonds propres de la catégorie 2 ne répondent pas aux critères d’admissibilité de la 
catégorie 1, mais doivent répondre à d’autres critères. Ils contribuent à la solidité globale 
en absorbant les pertes en cas de liquidation. 
 
1.3.1 Réserve ou coussin de conservation des fonds propres 
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard de la réserve ou coussin de conservation de fonds propres 
sont tirés du document Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience 
des établissements et systèmes bancaires, publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et 
révisé en juin 2011. 
 
L’Autorité reprend et adapte les paragraphes 122 à 133 (Section III) de ce document. La 
numérotation bâloise n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter toute confusion avec certains 
paragraphes subséquents déjà présents à la ligne directrice et qui présentent cette même 
numérotation. Ainsi, les paragraphes présentant des chiffres romains sont ceux importés du 
document bâlois. 
 

 
i. La réserve de conservation des fonds propres est conçue de façon à ce que 

l’institution puisse constituer, en dehors des périodes de tensions, des réserves de 
fonds propres qu’elle pourrait utiliser lorsqu'elle subit des pertes. Cette exigence 
utilise une règle simple de conservation des fonds propres permettant d’éviter tout 
manquement aux exigences réglementaires minimales. 

ii. En dehors des périodes de tensions, l’institution devrait détenir des réserves de 
fonds propres excédant les exigences réglementaires minimales. 

iii. Lorsque cette réserve est entamée, les institutions devraient déployer les efforts 
nécessaires pour la reconstituer, notamment en réduisant les distributions 
discrétionnaires prélevées sur les excédents/bénéfices (p. ex., 
ristournes/dividendes, rachat de parts/d’actions et primes de rémunération). Elles 
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peuvent également choisir plutôt que de conserver des fonds propres autogénérés. 
L’arbitrage entre ces options devrait faire l’objet d’une concertation avec l’Autorité 
dans le cadre de la gestion prospective des fonds propres. 

iv. Il va sans dire que plus la réserve est réduite, plus les institutions devront déployer 
d’importants efforts pour la reconstituer. C’est pourquoi, en l’absence de levée de 
capitaux, les institutions devraient augmenter d’autant plus la part des 
excédents/bénéfices non distribués en vue de reconstituer leurs réserves de fonds 
propres lorsque leur niveau de fonds propres se rapproche de l’exigence minimale. 

v. Il n’est pas acceptable qu’une institution qui a épuisé sa réserve de fonds propres 
justifie ce choix sur la base de prévisions de reprise pour expliquer sa décision de 
continuer à distribuer généreusement ses excédents/bénéfices aux 
membres/actionnaires, aux autres bailleurs de fonds et aux salariés. Ce sont ces 
parties prenantes, et non pas les déposants, qui doivent assumer le risque que la 
reprise ne se concrétise pas.  

vi. Il n’est pas acceptable que l'institution qui a épuisé sa réserve de fonds propres 
distribue ses excédents/bénéfices pour simuler une solidité financière. Non 
seulement il est irresponsable du point de vue de l’institution de favoriser ainsi les 
intérêts des membres/actionnaires au détriment des déposants, mais un tel 
comportement peut aussi encourager d’autres institutions financières à en faire 
autant. En conséquence, l’ensemble des institutions financières pourrait en arriver 
à accroître les distributions au moment précis où elles devraient conserver leurs 
excédents/bénéfices. 

vii. Paragraphe non retenu – généralités relatives à la résilience des systèmes. 

viii. La réserve de conservation des fonds propres est établie à 2,5 % et doit être 
constituée entièrement de fonds propres de la catégorie 1A. Cette réserve est 
constituée au-delà des exigences minimales de fonds propres13. Les distributions 
discrétionnaires feront l’objet de restrictions lorsque le niveau de fonds propres de 
l’institution atteindra la fourchette de la réserve de conservation. À ce moment, 
l’institution pourra continuer d’exercer ses activités de façon normale bien qu’elle 
enregistre des pertes. Les restrictions ne concernent que la distribution des 
excédents/bénéfices et non le fonctionnement opérationnel de l’institution. 

ix. Les restrictions susmentionnées augmentent à mesure que le niveau de fonds 
propres se rapproche des exigences minimales. Ce dispositif est conçu de manière 
à imposer des restrictions minimales à l'institution dont le niveau de fonds propres 
se situe dans la partie supérieure de la fourchette.  

x. Le tableau présenté à l’Annexe 1-I illustre les ratios minimaux de conservation des 
fonds propres que l'institution doit respecter selon le niveau où se situe son ratio de 
fonds propres de la catégorie 1A. Dès leur prise d'effet, les ratios de conservation 

                                                
13  Les fonds propres de la catégorie 1A doivent d’abord satisfaire aux exigences minimales établies avant 

de pouvoir contribuer à la réserve de conservation des fonds propres.  
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demeureront en place jusqu’à ce les ratios de fonds propres exigés soient 
rencontrés. 

Par exemple, l'institution ayant un ratio de fonds propres de la catégorie 1A compris 
entre 4,5 % et 5,125, % sera tenue de conserver 100 % de ses excédents/bénéfices 
au cours de l’exercice suivant (elle ne doit verser aucun de ses excédents/bénéfices 
sous forme de ristournes/dividendes, rachat de parts/d'actions et de primes de 
rémunération discrétionnaires).  

Ainsi, si l'institution souhaitait effectuer des versements supérieurs à ce que permet 
le tableau de l’Annexe 1-II, elle devra lever des capitaux (fonds propres) à hauteur 
de la différence entre le montant qu’elle souhaite verser et celui qu’elle est autorisée 
à verser. Cela ferait l’objet d’une concertation avec l’Autorité, dans le cadre de la 
gestion prospective des fonds propres.  

xi. Les autres éléments essentiels des exigences sont les suivants : 
 

a) Éléments soumis à la restriction sur les distributions discrétionnaires : ces 
éléments sont par exemple, les ristournes/dividendes, rachats de 
parts/d'actions et les paiements discrétionnaires sur les autres éléments de 
fonds propres de la catégorie 1A et les primes de rémunération 
discrétionnaires. Les versements qui n’entraînent pas une réduction des 
éléments de fonds propres de la catégorie 1A ne sont pas considérés comme 
des montants distribués. 

b) Définition des excédents : ils désignent des excédents distribuables calculés 
avant la déduction d’éléments soumis à la restriction sur les distributions 
discrétionnaires. Ils sont calculés après imputation de l’impôt et en l’absence 
de toute distribution discrétionnaire. Ainsi, toute incidence fiscale de ces 
versements est annulée. L'institution qui n’enregistre pas d'excédent/bénéfice 
et affiche un ratio de fonds propres de la catégorie 1A inférieur à 7 % ne peut 
pas distribuer de montants positifs nets. 

c) Application sur base consolidée : le dispositif devrait être appliqué sur une 
base consolidée à l’institution; ainsi, les restrictions seraient imposées sur les 
distributions de celle-ci.  
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1.3.2 Réserve ou coussin contracyclique 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes suivants sur la réserve ou coussin de contracyclique de fonds propres sont 
tirés du document Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des 
établissements et systèmes bancaires, publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé 
en juin 2011. 
 
L’Autorité reprend et adapte les paragraphes 137 à 147 (Section IV) de ce document.  
 
La numérotation du Comité de Bâle n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter toute confusion 
avec certains paragraphes subséquents déjà présents dans la ligne directrice. Ainsi, l’Autorité 
utilisera pour cette section, les chiffres romains. 
 

 
xii.  Un coussin contracyclique vise à faire en sorte que les exigences de fonds 

propres du secteur financier tiennent compte du contexte macrofinancier dans 
lequel l’institution évolue. Un tel coussin pourrait être activé par l’Autorité 
lorsqu’elle considère que la croissance excessive du crédit est associée à une 
accumulation de risques à l’échelle systémique. Ce coussin permettrait au 
secteur financier de se doter d’une réserve de fonds propres pour absorber 
d’éventuelles pertes. 

 
L’accent mis sur la croissance excessive du crédit signifie que, 
vraisemblablement, l’Autorité n’aura pas fréquemment besoin d’activer ce 
coussin. Pour les institutions financières d’envergure internationale, le coussin 
constitué sera une moyenne pondérée des coussins activés dans l’ensemble des 
juridictions où l’institution détient des expositions en vertu du risque de crédit. 
Cela signifie que ces institutions seront sans doute plus fréquemment assujetties 
à un coussin (de faible volume), car les cycles de crédit ne sont pas toujours 
fortement corrélés entre juridictions. 

 
xiii.  L’opérationnalisation du coussin contracyclique s’effectuera comme suit : 
 

a) L’Autorité surveillera l’expansion du crédit et d’autres indicateurs14 pouvant 
signaler une accumulation du risque systémique15. Si l’évaluation amène à 
conclure que la croissance du crédit est excessive et conduit à une 
accumulation du risque systémique, l’Autorité pourrait imposer la 
constitution d’un coussin contracyclique. D’après cette évaluation, une 

                                                
14  Le document intitulé Guidance for national authorities operating the countercyclical capital buffer énonce 

les principes que les autorités nationales ont décidé de suivre dans la prise de décisions relatives aux 
coussins. Il donne des renseignements qui devraient aider les institutions financières à comprendre et à 
anticiper les décisions prises à cet égard par les autorités nationales dans les juridictions envers 
lesquelles elles ont des expositions de crédit. 

15  La Revue du système financier (RSF) de la Banque du Canada représentera la principale source 
d’information publique sur l’évolution de la situation macrofinancière et les vulnérabilités au Canada en 
ce qui touche la réserve contracyclique. 
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exigence de réserve contracyclique représentant entre 0 % et 2,5 % du 
total de l’actif pondéré en fonction des risques sera imposée si la situation 
le justifie. Cette exigence sera levée quand le risque se matérialisera ou se 
dissipera. 

 
b) Les institutions ayant des expositions au risque de crédit du secteur privé16 

à l’extérieur du Canada devront examiner la situation géographique de 
leurs expositions et établiront leur coussin contracyclique de fonds propres 
sous forme de moyenne pondérée des exigences en vigueur dans les 
juridictions envers lesquelles elles sont des expositions au risque de crédit.  

 
c) Le coussin contracyclique d’une institution sera mise en œuvre par 

extension du coussin de conservation des fonds propres. Les institutions 
qui ne respecteront pas cette exigence seront passibles de restrictions sur 
la distribution discrétionnaires des bénéfices. 

L’institution doit combler cette réserve à l’aide de fonds propres de catégorie 1A. 
L’exigence auquel l’entité est soumise se présente sous la forme d’une extension 
du coussin de conservation énoncé à la section 1.3.1. De façon similaire au 
coussin de conservation de fonds propres, dans le contexte présent, le ratio de 
fonds propres de catégorie 1A comprend les montants utilisés pour respecter 
l’exigence minimale de 4,5 % de fonds propres 1A, mais exclut tout montant 
supplémentaire comptabilisé dans les exigences de 6 % de fonds propres de 
catégorie 1 ou de 8 % des fonds propres totaux.  
 
Autrement dit, les fonds propres de catégorie 1A doivent être utilisés en premier 
lieu pour rencontrer les exigences minimales (incluant les fonds propres de 
catégorie 1 et totaux) avant que le solde ne puisse être considéré pour les 
réserves17.  

 
xiv. La décision d’activer, d’augmenter, de diminuer ou d’annuler la réserve 

contracyclique sera officiellement communiquée au moyen d’un avis de l’Autorité. 
 

La portée de l’application et la justification seraient décrites dans cet avis de 
l’Autorité. Afin de permettre à l’institution de s’adapter au niveau de réserve 
exigé, l’Autorité annoncera sa décision d’activer ou de rehausser le niveau du 
coussin contracyclique entre six et douze mois à l’avance18.  
 

                                                
16  Sont incluses dans les expositions au risque de crédit toutes les expositions de crédit envers le secteur 

privé donnant lieu à une exigence de fonds propres en regard du risque de crédit ou à une exigence au 
titre de l’équivalent crédit en regard du risque spécifique, de l’exigence de fonds propres incrémentale 
(IRC) et des opérations de titrisation, dans le portefeuille de négociation. [CBCB, juin 2011, paragr. 143] 

17  [CBCB, juin 2011, note en bas de page 53] 
18  Même si elle est établie en dehors de cette juridiction, l’entité qui a des expositions au risque de 

contrepartie envers cette juridiction sera également tenue d’activer ou de rehausser le niveau du coussin 
après le préavis concernant ces expositions. Toutefois, dans les cas où le préavis est inférieur à 12 mois, 
l’autorité du pays d’origine devrait chercher à fixer le même préavis, si possible, ou à faire son annonce 
dès que possible sous réserve d’une période maximale de 12 mois) avant que le nouveau coussin 
prenne effet. 
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Par contre, les décisions concernant l’annulation de la réserve contracyclique 
entreront habituellement en vigueur sans délai. Ainsi, les institutions comptant 
des expositions au risque à l’étranger devraient faire correspondre leur calendrier 
de mise en œuvre à celui des États hôtes à moins que la période d’annonce soit 
inférieure à six mois, auquel cas la conformité ne sera exigée que six mois après 
l’annonce dans l’État hôte.  
 

xv. L’institution sera donc soumise à un coussin contracyclique consolidée qui 
variera entre 0 %, dans le cas où aucune juridiction où l’institution détient des 
expositions significatives n’a activé de réserve, et 2,5 % des actifs pondérés par 
les risques (APR) totaux.  

 
xvi. Le coussin consolidé représentera une moyenne pondérée des coussins 

déployés au Canada et dans les États membres du CBCB et dans certains États 
non membres19 dans lesquels l’institution compte une exposition au risque de 
crédit du secteur privé.  
 
L’institution examinera la situation géographique de ses expositions au risque de 
crédit du secteur privé et calculera son coussin contracyclique consolidée à titre 
de moyenne pondérée des coussins appliqués dans chaque État dans lequel elle 
a des expositions. Le coussin qui s’appliquera à une institution tiendra donc 
compte de la composition géographique de son portefeuille d’expositions au 
risque de crédit du secteur privé.  
 
Dans ce contexte, les expositions au risque de crédit du secteur privé englobent 
toutes les expositions au risque de crédit du secteur privé20 autres que les 
expositions sujettes au risque de marché tel que défini au Chapitre 7 de la 
présente ligne directrice, qui requièrent une exigence de fonds propres pour 
risque de crédit, y compris le secteur financier non bancaire et les titrisations, 
mais non les banques. 

 
xvii. La pondération appliquée au coussin en place dans chaque juridiction sera le 

total de l’exigence en regard des expositions de crédit envers le secteur privé de 
cette juridiction, divisé par l’exigence totale de l’institution en regard des 
expositions de crédit envers le secteur privé dans l’ensemble des juridictions. 

 
Pour déterminer l’État auquel se rapporte une exposition au risque de crédit du 
secteur privé, les institutions doivent recourir au risque ultime. Le risque ultime a 
trait à la juridiction à laquelle est associé le risque final21 par opposition celle des 
contreparties immédiates.  

                                                
19  https://www.bis.org/bcbs/ccyb/index.htm. 
20  Se rapporter au formulaire de divulgation des fonds propres ci-dessous. 
 https://lautorite.qc.ca/professionnels/institutions-de-depot/formulaires-des-cooperatives-de-services-

financiers/ 
21  Afin de déterminer la juridiction où réside le risque final, les garanties et dérivés de crédit sont considérés 

mais non les sûretés, à l’exception des expositions où le créancier se fie principalement aux revenus de 
la sûreté à la fois comme source de remboursement et sûreté de la créance, par exemple, le financement 
de projet. Pour ce qui est des titrisations, la location est réputée être celle du débiteur ou, quand les 
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1.4 Total des actifs pondérés en fonction des risques 
 
1.4.1 Approche relative au risque de crédit 
 
La ligne directrice présente une approche pour mesurer le risque de crédit soit l’approche 
standard décrite au Chapitre 3.  
 
En vertu de cette approche, l’institution se sert des évaluations faites par des organismes 
externes d’évaluation du crédit reconnus par l’Autorité pour déterminer les coefficients de 
pondération des risques liés aux catégories suivantes : 
 
• créances d’emprunteurs souverains et de banques centrales; 

• créances d’entités du secteur public n’appartenant pas à une administration 
centrale; 

• créances des banques multilatérales de développement; 

• créances de banques et d’entreprises d’investissement; 

• créances d’entreprises. 
 
Les expositions au bilan en vertu de l’approche standard sont mesurées à la valeur 
comptable, exception faite : 
 
• des prêts établis à la juste valeur conformément à l’option de la juste valeur, et à la 

couverture de la juste valeur; 

• des biens pour propre usage(propriétés, bâtiments, matériel, etc.).  
 
Toutes les expositions assujetties à l’approche standard sont pondérées en fonction du 
risque en termes nets des réserves spécifiques. 
 
Les expositions déclarées dans le cas des biens pour propre usage doivent être fondées 
sur les valeurs comptables, ajustées des éléments suivants : 
 
• les montants avant impôts renversés des excédents ou bénéfices non répartis tels 

que requis à la section 2.5; 

• le solde de tout excédent de réévaluation sur biens pour propre usage présentés 
aux autres éléments du résultat global. 

 
1.4.2 Approches relatives au risque opérationnel 
 
La présente ligne directrice prévoit deux approches possibles pour mesurer le risque 
opérationnel : l’approche indicateur de base et l’approche standard, toutes deux décrites 
au Chapitre 6. 

                                                
expositions sont réparties dans plusieurs État, les institutions peuvent attribuer la structure de titrisation 
à l’État avec le solde impayé le plus important. 
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L’approche indicateur de base exige que l’institution calcule les exigences de fonds 
propres à l’égard du risque opérationnel en appliquant un coefficient de pondération de 
15 % à son revenu brut moyen positif des trois dernières années. Pour calculer la 
moyenne, il convient toutefois d’exclure les chiffres d’une année pour laquelle le produit 
annuel brut est négatif ou égal à zéro du numérateur et du dénominateur. 
 
En vertu de l’approche standard, les activités de l’institution sont divisées en huit secteurs 
d’activités. Les exigences de fonds propres sont calculées par l’application d’un coefficient 
de pondération spécifique au produit annuel brut de chaque secteur d’activités. L’exigence 
totale de fonds propres représente la moyenne sur trois ans des sommes des exigences 
de fonds propres de tous les secteurs d’activités pour chaque année. Toutefois lorsque 
l’exigence totale de fonds propres de l’ensemble des secteurs pour une année est 
négative, alors la contribution de cette année au numérateur sera égale à zéro.  
 
L’institution qui souhaite utiliser l’approche standard pour calculer son exigence de fonds 
propres relative au risque opérationnel doit obtenir l’autorisation de l’Autorité. 
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 Définition des fonds propres 
 
Les dispositions contenues dans ce chapitre s’appuient principalement sur le document 
publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 2011 intitulé Bâle III : 
dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et 
systèmes bancaires22. Ce document présente une définition des fonds propres aux termes 
de Bâle III, qui doit être respectée par les institutions financières afin de suivre les 
pratiques de gestion saine issues du Comité de Bâle.  
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard de la définition des fonds propres et des ajustements 
réglementaires y afférant s'appuient principalement sur le document Bâle III : dispositif 
réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et systèmes bancaires, 
publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 2011.  
 
L’Autorité reprend et adapte certains des paragraphes 52 à 96 de ce document. Afin de faciliter 
la comparabilité avec les normes nationales et internationales, la numérotation bâloise est 
maintenue, et ce, malgré le fait que certains paragraphes subséquents déjà existants dans la 
ligne directrice (sous Bâle II) présentent cette même numérotation. 
 

 
2.1 Fonds propres réglementaires et critères d'admissibilité 
 
Les fonds propres réglementaires sont composés des éléments suivants : 
 
• fonds propres de la catégorie 1 ou fonds propres de base; 
 

Les fonds propres de la catégorie 1 sont scindés en deux sous-catégories soit : 
 

• fonds propres de catégorie 1A ou noyau dur des fonds propres; 

• fonds propres de la catégorie 1B ou fonds propres additionnels. 
 

• fonds propres de la catégorie 2 ou fonds propres complémentaires. 
 
2.1.1 Définitions et critères d’admissibilité 
 
2.1.1.1 Fonds propres de la catégorie 1A 
 
52. Les fonds propres de la catégorie 1A d'une institution comprennent les éléments 

qui répondent aux critères essentiels. 
 

                                                
22 Le Comité de Bâle a également publié en décembre 2011 un document complémentaire intitulé Bâle III 

- Définition des fonds propres et questions fréquemment posées. 
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Les fonds propres de la catégorie 1A d'une institution sont notamment constitués 
des éléments suivants : 
 
• les réserves23 et les excédents non répartis24; 

• les parts de capital24 25 qui répondent aux critères d’admissibilité énoncés 
au paragraphe 53 de la présente section; 

• le capital social ordinaire, c’est-à-dire les actions ordinaires, le surplus 
d’apport26 et les bénéfices non répartis (BNR)27; 

• les instruments de fonds propres de la catégorie 1A qui sont émis par des 
filiales consolidées et détenus par des tiers28; 

• l’ajustement cumulatif de la conversion des devises étrangères net d’impôt 
déclaré dans les autres éléments du résultat global; 

• les autres éléments du résultat étendu et autres réserves publiées29. 
 
Les versements supplémentaires autres que l’intérêt applicable doivent être déduits des 
fonds propres de la catégorie 1A conformément aux principes comptables généralement 
reconnus en vigueur au Canada. 
 
De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1A, tels que présentés à la section 2.1.1.1, doivent être pris en 
compte. 
 
53. Les instruments composant la catégorie 1A doivent répondre sans exception aux 

critères d'admissibilité ci-dessous : 
 

1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée en cas de 
liquidation de l’institution. 

2. L’instrument confère un droit à une réclamation équivalente à sa valeur 
nominale, après le paiement de tous les engagements de rang 
supérieur30 31. 

                                                
23  Art. 84 LCSF. 
24  Pour les caisses seulement. 
25  Art. 54 à 63, 547.6 et 547.7 de la LCSF. 
26  Lorsque le remboursement requiert l’autorisation écrite préalable de l’Autorité. 
27  Pour les sociétés seulement. 
28  Ces instruments sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 1A à condition qu’ils respectent 

entièrement les critères d’admissibilité mentionnés au paragraphe 53 de la section 2.1.1.1. 
29  Le Comité de Bâle continue de réexaminer le traitement approprié des gains non réalisés, en tenant 

compte de l’évolution du cadre comptable. L’Autorité surveillera les faits nouveaux à ce chapitre sur la 
scène internationale et ajustera les présentes dispositions au besoin. 

30  Conformément à la législation en vigueur. 
31  Pour les institutions à capital-actions, « l’instrument confère un droit à une réclamation sur les actifs 

résiduels proportionnel au capital qu’ils représentent, après le paiement de tous les engagements de 
rang supérieur, en cas de liquidation ». 
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3. Le capital initial a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé sauf 
en cas de liquidation (hormis les cas de rachats discrétionnaires dans les 
limites permises par la loi et sous réserve de l’autorisation préalable de 
l’Autorité). 

4. L’institution ne doit pas créer, au moment de l’émission, d'attentes à l'effet 
que l’instrument sera racheté, remboursé ou annulé. De même, le matériel 
promotionnel ne doit pas faire mention de modalités qui pourraient susciter 
de pareilles attentes. 

5. Les versements incluant les excédents/bénéfices non répartis sont 
effectués en prélevant ces sommes sur les excédents/bénéfices pouvant 
être repartis32. Le niveau des versements n'est d'aucune manière lié aux 
montants payés à l’émission conformément aux dispositions législatives 
applicables. 

6. La répartition des bénéfices sous forme de ristournes, dividendes ou autres 
redistributions n’est pas obligatoire, et le non-paiement ne constitue donc 
pas un évènement de défaut. 

7. Les versements ne sont effectués (s’il y a lieu) qu’une fois l’ensemble des 
obligations légales et contractuelles honorées et les paiements sur les 
fonds propres de rangs supérieurs effectués. 

8. Dans les fonds propres de la plus haute qualité, chaque instrument absorbe 
les pertes pour assurer la continuité d’exploitation (proportionnellement 
pour les institutions à capital-actions) et pari passu à tous les autres 
instruments. 

9. Le capital versé doit être comptabilisé comme capitaux propres et non 
comme dettes pour des fins de détermination de l’insolvabilité au niveau du 
bilan. 

10. Le capital versé doit être classé dans les fonds propres selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. 

11. Le capital est émis directement et libéré. L’institution ne peut en avoir 
financé directement ou indirectement l’acquisition33. 

                                                
32  Les exigences de Bâle III n’interdisent pas le versement de ristournes ou autres tant que l’institution 

respecte ses exigences minimales de fonds propres auxquelles elle est assujettie et ne dépasse aucune 
des limites de distribution concernant le coussin de conservation et le coussin contracyclique (en tenant 
compte le cas échéant de l’exigence supplémentaire de fonds propres pour l’absorption des pertes). Par 
conséquent, les ristournes ou autres /coupons peuvent être versés à partir des réserves distribuables (y 
compris celles qui ont été accumulées au cours des années précédentes) à condition que la loi le 
permette et que l’ensemble des ratios minimums et des restrictions en termes de coussins soient 
respectés. [CBCB, septembre 2017, QFP No 6] 

33  Le capital libéré désigne de façon générale le capital reçu par l’institution à titre irrévocable dont la valeur 
a été établie de manière fiable, qui se trouve sous l’entier contrôle de l’institution et ne l’expose, ni 
directement, ni indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. Les critères d’inclusion dans les fonds 
propres ne spécifient pas comment un instrument doit être « libéré ». Il faut noter que le critère du 
paiement en liquidités n’est pas toujours pertinent. Ainsi, quand une entité émet des instruments de 
fonds propres de catégorie 1A en paiement du rachat d’un autre établissement, lesdits instruments sont 
bien considérés comme « libérés ». Cela étant, l’entité est tenue d’obtenir l’accord préalable de l’Autorité 
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12. Le capital versé n’est pas garanti par une sûreté ni de l’émetteur ou d’une 
entité liée et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant la forme juridique 
et économique ainsi que le rang de créance. 

13. L’émission doit être effectuée avec l’approbation du conseil 
d’administration en conformité avec les lois applicables. 

14. Le montant versé figure clairement et séparément au bilan34 de l’institution 
et est déterminé selon les principes comptables applicables en vigueur au 
Canada. 

  
2.1.1.2 Fonds propres additionnels (catégorie 1B) 
 
54. Les éléments suivants sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 1B : 
 

1. les instruments émis par l’institution qui ne font pas partie des éléments de 
la catégorie 1A et qui rencontrent les quatorze critères d’admissibilité 
énoncés au paragraphe 55 ainsi que le critère relatif aux fonds propres 
d'urgence (critère 15) et; 

2. les instruments qui sont émis par des filiales consolidées et détenus par 
des tiers et respectant les critères d’admissibilité dans les fonds propres de 
la catégorie 1B. De plus, ces éléments ne doivent pas être inclus dans les 
éléments de la catégorie 1A. 

 
De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1B, tels que présentés à la section 2.1.1.2 doivent 
être pris en compte. 

 
55. Les critères d’admissibilité aux fonds propres de la catégorie 1B sont les 

suivants : 
 

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

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers 
ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’institution. 

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté ni garantie de l’émetteur ou 
d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant le rang 

                                                
pour inclure dans ses fonds propres un instrument qui n’a pas fait l’objet d’un paiement en liquidités. 
[CBCB, septembre 2017, QFP No 5]  

34  Cette exigence concerne la nature de ce poste, à savoir le fait qu’il doit être présenté séparément au 
bilan de l’institution et non la fréquence de la déclaration. S’agissant de sa nature, oui, il s’agit du bilan 
figurant dans les états financiers vérifiés qui sont publiés dans le rapport annuel. Rappelons que le 
dispositif de Bâle s’applique au niveau des groupes consolidés. Quant à la fréquence, lorsqu’une 
institution publie ses résultats sur une base semestrielle ou trimestrielle, cette information doit aussi être 
publiée avec la même fréquence. [CBCB, septembre 2017, QFP No 6] 
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de la créance comparativement aux autres éléments mentionnés au point 2 
ci-dessus35. 

4. L’instrument a une durée indéterminée (perpétuelle), c’est-à-dire qu’il n’a 
pas de date d’échéance, de clause de progression (step up36,37) et autre 
incitatif de rachat38. 

5. L’instrument peut être remboursable par anticipation par l’émetteur (option 
de rachat), mais cette clause ne peut être exercée qu’après une période 
minimale de cinq ans de détention39, selon les conditions suivantes :  
 
• L’institution doit obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité. 
• L’institution ne doit en aucun cas laisser croire qu’elle exercera son 

option de rachat40. 

                                                
35  Lorsque l’entité utilise une structure ad hoc pour émettre du capital au profit des investisseurs et que, de 

plus, elle apporte un soutien à cette structure (par exemple en lui fournissant des réserves), ce soutien 
constitue un rehaussement, et donc, est contraire au présent critère. [CBCB, septembre 2017, QFP No 1, 
paragr. 54 à 56] 

36 Une clause de progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de 
l’écart initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de rémunération (ou de 
versement) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel indice 
de référence. Une conversion d’un taux fixe à un taux variable (ou inversement) accompagnée d’une 
option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 

37  Lorsqu’une fois passée la première date de remboursement l’émetteur se voit imposer un prélèvement 
d’impôts à la source sur la base des versements d’intérêts auquel il n’était pas soumis auparavant et 
que l’instrument était structuré de la sorte à l’émission, cela constitue un saut de rémunération en vertu 
du présent paragraphe. [CBCB, septembre 2017, QFP No 2, paragr. 54 à 56] 

38  Ces éléments ci-dessous constituent des exemples d’incitatif de rachat : 
• une option de rachat associée à un relèvement de la prime de risque de l’instrument si l’option n’est 

pas exercée; 
• une option de rachat associée à l’obligation ou à la possibilité, pour l’investisseurs, de convertir 

l’instrument en titres de fonds propres de la catégorie 1A si l’option n’est pas exercée; 
• une option de rachat associée à une modification du taux de référence telle que la prime de risque 

ajoutée au deuxième taux de référence est supérieure au taux de versement initial diminué du taux 
des swaps (c’est-à-dire au taux fixe versé jusqu’à la date de rachat ou d’application du deuxième 
taux de référence). Par exemple, dans le cas où le taux de référence initial est de 0,9 %, et que la 
prime de risque ajoutée au taux initial est de 2 % (soit un taux de versement initial de 2,9 %) et où le 
taux des swaps jusqu’à la date de rachat est de 1,2 %, une prime de risque ajoutée au deuxième 
taux de référence serait considérée comme une incitation au rachat si elle était supérieure à 1,7 % 
(2,9-1,2 %). [CBCB, septembre 2017, QFP No 7, paragr. 54 à 56] 

39  Il est permis de procéder au remboursement en cas d’évènement fiscal ou réglementaire imprévu. 
L’exercice d’une telle option reste soumis aux exigences décrites aux points a) à c) du critère 5. 
Toutefois, l’Autotié n’autorisera l’institution à exercer une telle option que si elle estime que l’entité n’était 
pas en mesure d’anticiper l’évènement lors de l’émission. [CBCB, septembre 2017, QFP No 15] 

40  Lorsqu’une institution devrait exercer une option de rachat sur un instrument de fonds propres en le 
remplaçant par un instrument plus couteux (assorti par exemple d’une prime de risque plus élevée), cela 
constituerait un exemple d’action considérée comme « laissant croire qu’une option de rachat sera 
exercée ». [CBCB, septembre 2017, QFP No 8]  

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 255

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 20 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 2 
Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

• L’institution ne doit pas exercer son option de rachat sauf dans les 
cas suivants : 
 L’institution remplacera l’instrument racheté par des fonds 

propres de qualité égale ou supérieure, y compris les 
excédents non répartis, et ce, à des conditions viables en 
fonction de ses revenus sur une base de continuité des 
opérations41 ou 

 l’institution démontrera que sa capitalisation est bien 
supérieure aux exigences minimales de fonds propres après 
l’exercice de son option de rachat. 

 
6. Tout remboursement du principal (soit par rachat ou par remboursement 

anticipé) doit être préalablement autorisé par l’Autorité et l’institution ne doit 
pas présumer ni laisser croire au marché que cette autorisation lui sera 
accordée. 

 
7. Les versements de la rémunération (incluant les coupons) de l’instrument 

doivent être entièrement discrétionnaires42. 
 

• L’institution doit avoir une discrétion totale en tout temps pour annuler 
le paiement des versements. 

• L’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas être 
considérée comme un évènement de défaut de la part de l’institution. 

• L’institution doit avoir la pleine disposition des versements annulés 
afin d’honorer ses engagements à l’échéance. 

• L’annulation de versements ne doit pas imposer de restriction à 
l’institution sauf en ce qui concerne les versements aux détenteurs 
de parts de capital admissibles/actions ordinaires. 

 
8. Le paiement de la rémunération liée à l’instrument doit être imputé aux 

excédents/bénéfices distribuables43. 

                                                
41  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais 

non après celui-ci. 
42  Les mécanismes de suspension des versements qui prévoient l’interruption des versements de 

rémunération inlcuant les coupons ne sont pas interdits par les règles baloises. Toutefois, ces 
mécanismes ne doivent pas limiter l’entier pouvoir discrétionnaire dont l’institution doit disposer à tout 
moment pour annuler les distributions/versements sur l’instrument, ni s’exercer d’une manière qui puisse 
nuire à la recapitalisation de l’institution (voir critère 13). Par exemple, il ne serait pas admissible qu’un 
mécanisme de suspension des versements applicables aux instruments de fonds propres de 
catégorie 1B : 
• ait pour effet de suspendre les versements sur un autre instrumentlorsque les versements sur cet 

instrument ne sont pas, eux aussi, entièrement discrétionnaires; 
• empêche le fonctionnement normal de l’institution ou toutes activités de restructuration (y compris 

les acquisitions /cessions). [CBCB, septembre 2017, QFP No 3]  
43  Voir critère 5 de la qualification pour les fonds propres de la catégorie 1A. [CBCB, septembre 2017, QFP 

No 6] 
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9. L’instrument ne peut pas avoir une composante sensible au crédit sous 
forme de distributions ou de coupons mis à jour périodiquement sur la base, 
en tout ou en partie, de la note de crédit de l’institution. 

10. L’instrument ne peut engendrer un excédent de passifs sur les actifs, si la 
législation applicable détermine que dans un tel cas, l’institution est 
insolvable. 

11. Les instruments désignés comme des passifs à des fins comptables 
doivent avoir la capacité d’absorption des pertes, en principal, par le biais : 

 
• de leur conversion en instruments de fonds propres de la 

catégorie 1A/actions ordinaires selon le niveau du seuil prédéfini 
correspondant à au moins 5,125 % des instruments de fonds propres 
de la catégorie 1A; ou 

• d’un mécanisme de dépréciation qui impute les pertes à l’instrument 
à un niveau de seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 % des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A. Cette dépréciation 
aura les effets suivants : 

 
 réduction de la créance représentée par l’instrument, en cas de 

liquidation; 
 réduction du montant remboursé, en cas d’exercice de l’option; 
 réduction partielle ou intégrale du versement de la 

rémunération de l’instrument. 
 

12. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution ni par une partie liée 
sur laquelle l’institution exerce son contrôle ou une influence significative. 
De plus, l’institution ne peut avoir financé directement ou indirectement 
l’achat de l’instrument. 

13. L’instrument ne peut présenter de caractéristiques nuisant à la 
recapitalisation, comme des dispositions imposant à l’émetteur 
d’indemniser les investisseurs si un nouvel instrument est émis à un prix 
inférieur durant une période déterminée. 

14. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle ou la société de 
portefeuille de l’institution (p. ex., par une SAH), le produit de l’émission 
doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité opérationnelle 
ou de la société de portefeuille de l’institution de telle manière que soient 
respectés ou dépassés tous les autres critères d’admissibilité dans les 
fonds propres de la catégorie 1B44. 

 

                                                
44  L’Autorité s’attend à ce que les instruments de fonds propres émis au profit de la SAH remplissent tous 

les critères d’admissibilité, comme si la SAH elle-même était un investisseur final. Cela signifie que 
l’institution ne peut pas émettre de fonds propres d’une qualité inférieure (catégorie 2 par exemple) si la 
SAH émet des instruments de fonds propres de qualité supérieure au profit des investisseurs afin que 
la qualité de ces fonds propres soit reconnue comme supérieure. 
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Critère additionnel relatif aux fonds propres d'urgence en cas de non-viabilité 
 

15. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause 
exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument de fonds 
propres de la catégorie 1A au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.4. Quand un 
instrument est émis par une SAH conformément au critère 14 ci-dessus, la 
conversion des instruments émis par la SAH à des investisseurs finaux doit 
faire écho à la conversion des fonds propres émis par l’institution au SAH. 

 
2.1.1.3 Fonds propres de la catégorie 2 
 
57. Les fonds propres de la catégorie 2 (fonds propres complémentaires) sont 

constitués d’éléments qui ne répondent pas aux critères des deux premières 
catégories de fonds propres (1A et 1B), mais qui contribuent tout de même à la 
solidité financière d’une institution sur une base de sa capacité d’absorption des 
pertes en cas de liquidation. 

 
Les fonds propres de la catégorie 2 comprennent les éléments qui ne sont pas 
inclus dans la catégorie 1, qui respectent l’ensemble des critères ci-dessus et qui 
satisfont aux principes de conversion. Peuvent être inclus dans cette catégorie 
et de manière non exhaustive les éléments suivants : 

 
• les parts de qualification45; 

• les débentures de 99 ans admissibles; 

• les instruments émis par les filiales consolidées de l’institution et détenus 
par des tiers46; 

• les provisions générales autorisées (voir la section 2.1.2.6); 
 

De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de 
la catégorie 2 tels que présentés à la section 2.1.1.3 doivent être pris en compte. 

 
58. Les éléments composant les fonds propres de la catégorie 2 doivent répondre 

aux critères d'admissibilité ci-dessous : 
 

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

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers 
ordinaires de l’institution. 

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté ni garantie de l’émetteur ou 
d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous 

                                                
45  Pour les caisses seulement. 
46  Ces instruments sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 2 à condition qu’ils respectent 

entièrement les critères d’admissibilité mentionnés au paragraphe 58 de la section 2.1.1.3. 
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une forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à 
celles des déposants et des créanciers ordinaires de l’institution. 

4. Échéance : 
 

a) L’instrument a une échéance minimale de cinq ans au moment de 
l’émission. 

b) La comptabilisation de l’instrument dans les fonds propres au cours 
des cinq dernières années précédant l’échéance s’effectue sur la 
base d’un amortissement linéaire. 

c) L’instrument ne comporte ni progression de taux (step up) ni aucune 
autre incitation au rachat. 

 
5. L’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à 

l’initiative de l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu'au terme 
d’une période minimale de 5 ans : 

 
a) L’institution doit, pour exercer son option de rachat, obtenir 

l’autorisation préalable de l’Autorité. 
b) L’institution ne doit pas laisser croire qu’elle exercera son option de 

rachat. 
c) L’institution ne doit pas exercer son option de rachat sauf : 

 
i. si elle remplace l’instrument racheté par des fonds propres de 

qualité égale ou supérieure et à des conditions viables en 
fonction de son revenu47; ou 

ii. si elle démontre que la position de ses fonds propres est bien 
supérieure à son exigence minimale après exercice de l’option 
de rachat. 

 
6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de verser par anticipation de 

paiements programmés (coupon ou principal), sauf en cas de faillite et de 
liquidation. 

7. L’instrument ne peut pas comporter une clause liant sa rémunération au 
risque de crédit, c'est-à-dire que la rémunération de l’instrument ne peut 
être redéfinie périodiquement, en fonction intégralement ou partiellement, 
de la note de crédit de l’institution. 

8. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution ni par une partie liée 
sur laquelle l'institution exerce son contrôle ou une influence significative, 
et l’institution ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de 
l’instrument. 

                                                
47  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 

non après le rachat. 
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9. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle48 ou une entité 
ayant le pouvoir juridique pour ce faire (p. ex., par une SAH), le produit de 
l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 
opérationnelle ou de l’institution ayant le pouvoir juridique, de telle manière 
que soient respectés ou dépassés tous les autres critères d’admissibilité à 
la catégorie 2. 

 
Critère additionnel relatif aux fonds propres d'urgence en cas de non-viabilité 
 

10. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause 
exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument de fonds 
propres de la catégorie 1A au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.4. Quand un 
instrument est émis par une SAH conformément au critère 9 ci-dessus, la 
conversion des instruments émis par la SAH à des investisseurs finaux doit 
faire écho à la conversion des fonds propres émis par l’institution à la SAH. 

 
2.1.2 Traitement des intérêts minoritaires 
 
2.1.2.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 1A émis par une filiale 

consolidés et détenus par des tiers 
 
62. Il s’agit de traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales 

consolidées de l'institution. 
 

Les instruments de fonds propres de la catégorie 1A émis par une filiale 
intégralement consolidée de l’institution à l’intention d’un tiers peuvent faire l’objet 
d’une constatation limitée dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de l’institution si :  

 
• l’instrument, s’il était émis par l’institution, satisferait à tous les critères 

décrits au paragraphe 53 ci-dessus afin d’être classé comme un instrument 
de fonds propres de la catégorie 1A aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires; 

• la filiale qui a émis l’instrument est elle-même une institution de dépôt49. 
 

Le montant satisfaisant aux critères susmentionnés qui sera constaté dans les 
fonds propres de la catégorie 1A est calculé comme suit :  

                                                
48  Une entité opérationnelle est une entité établie dans le but de faire affaire avec des clients afin de 

dégager du profit pour son propre compte. 
49  Une participation minoritaire dans une filiale qui est une institution financière est strictement exclue des 

instruments de fonds propres de la catégorie 1A de l’institution si l’institution ou l’entité affiliée a pris des 
dispositions pour financer directement ou indirectement une participation minoritaire dans la filiale par 
l'entremise d’une SAH ou d’un autre véhicule ou arrangement. Le traitement figurant ci-dessus est donc 
strictement disponible quand toutes les participations minoritaires dans la filiale de l’institution 
représentent uniquement les véritables contributions de tiers sous forme d’instruments de fonds propres 
de la catégorie 1A à la filiale. 
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a) Capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables à 

des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le montant des 
instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la filiale 
attribuables à des tiers investisseurs; 

b) Les instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la 
filiale se calculent ainsi : instruments de fonds propres de la catégorie 1A 
de la filiale, moins les déductions et moins le moindre : (1) des normes sur 
les instruments de fonds propres minimales de la catégorie 1A de la filiale 
plus les réserves de fonds propres et (2) de la part des exigences 
minimales50 consolidées des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de la filiale plus la réserve de fonds propres51 qui se rapporte 
à la filiale;  

c) Le montant des instruments de fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1A attribuable à des tiers investisseurs correspond au produit des 
instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la filiale 
(calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1A qui est attribuable à des tiers investisseurs. 

 
Les actions ordinaires ou les autres instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A émis à des tiers investisseurs par une filiale consolidée qui n’est 
pas une institution de dépôt ne peuvent être inclus dans les instruments de fonds 
propres consolidés de la catégorie 1A de l’institution. Ils peuvent toutefois être 
inclus dans les instruments de fonds propres consolidés de la catégorie 1 et dans 
le total des fonds propres de l’institution, sous réserve des conditions 
mentionnées aux paragraphes 62 (section 2.1.2.1) et 64 (section 2.1.2.3). 

 
2.1.2.2 Instruments de fonds propres de la catégorie 1 admissibles émis par une 

filiale consolidée et détenus par des tiers 
 
63. Les instruments de fonds propres de la catégorie 1 émis par une filiale totalement 

consolidée de l’institution à des tiers investisseurs (y compris les montants visés 
aux paragraphes 62 de la section 2.1.2.1 et 64 de la section 2.1.2.3) peuvent être 
constatés parmi les fonds propres de la catégorie 1 consolidés de l’institution 
seulement si l’instrument, s’il était émis par l’institution, satisferait à tous les 
critères d’admissibilité dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1B 
ou les dépasserait.  

 
Le montant des fonds propres qui sera constaté dans la catégorie 1 se calcule 
comme suit :  

 

                                                
50 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale 

à l’institution qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale. 
51  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 

exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres. 
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a) capital versé plus réserves/bénéfices/excédents non répartis connexes qui 
sont attribuables à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le 
montant des instruments de fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1A de la filiale attribuables à des tiers investisseurs; 

b) Les fonds propres excédentaires de la catégorie 1 de la filiale se calculent 
ainsi : fonds propres de la catégorie 1 de la filiale, moins les déductions et 
moins le moindre : (1) des normes minimales appliquées aux fonds propres 
de la catégorie 1 de la filiale plus les réserves de fonds propres52 et (2) de 
la part des exigences minimales consolidées de fonds propres de la 
catégorie 1 du parent53 plus la réserve de fonds propres54 qui se rapporte 
à la filiale; 

c) Le montant des fonds propres de la catégorie 1 attribuable à des tiers 
investisseurs correspond au produit des fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1 de la filiale (calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage des 
fonds propres de catégorie 1 qui est attribuable à des tiers investisseurs.  

 
Le montant des fonds propres de la catégorie 1 qui sera constaté dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1B exclura les montants 
comptabilisés dans les fonds propres de la catégorie 1A conformément aux 
paragraphes 62 de la section 2.1.2.1.  
 

2.1.2.3 Instruments de fonds propres de la catégorie 2 émis par une filiale 
consolidée et détenus par des tiers 

 
64. Traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales consolidées 

de l'institution. 
 

Le total des instruments de fonds propres (soit les instruments de fonds propres 
de la catégorie 1 et de la catégorie 2) émis par une filiale intégralement 
consolidée de l’institution et acquis par des investisseurs tiers (y compris les 
montants visés aux paragraphes 62 et 63 ne peut être inclus dans le total des 
fonds propres qu’à la condition que, si ces instruments étaient émis par 
l’institution ils satisferaient à tous les critères d’admissibilité dans les fonds 
propres de la catégorie 1 ou de la catégorie 2. 

 

                                                
52  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 

exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres. 

53  Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale 
à l’institution, qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale. 

54 Calculées selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation de l’institution, c'est-
à-dire si les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de 
calcul doit être utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon 
la méthode de calcul des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation 
local (le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds 
propres). 
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Le montant des fonds propres qui sera comptabilisé dans le total consolidé des 
fonds propres se calcule comme suit :  

 
a) Le capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables 

à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le montant total des 
fonds propres excédentaires de la filiale attribuables à des tiers 
investisseurs. 

b) Le total des fonds propres excédentaires de la filiale se calcule ainsi: total 
des fonds propres de la filiale, moins les déductions et moins le moindre : 
(1) des exigences minimales relatives au total des fonds propres de la filiale 
plus les réserves de fonds propres55 et (2) de la part des exigences 
minimales consolidées du total des fonds propres de la filiale56 plus la 
réserve de fonds propres57 qui se rapporte à la filiale. 

c) Le montant du total des fonds propres excédentaires attribuable à des tiers 
investisseurs correspond au produit du total des fonds propres 
excédentaires de la filiale (calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage du 
total des fonds propres qui est attribuable à des tiers investisseurs. 

 
Le montant du total des fonds propres qui sera constaté dans les fonds 
propres de catégorie 2 exclura les montants comptabilisés dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A conformément au 
paragraphe 62 (section 2.1.2.1) et les montants comptabilisés dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1B conformément au 
paragraphe 63 (section 2.1.2.2). 

 
2.1.2.4 Instruments de fonds propres émis par l’intermédiaire de structures 

ad hoc (SAH) 
 
65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH, 

l’institution ne pourra pas en inclure la moindre partie dans les instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A. Elle pourra toutefois les inclure, au niveau 
consolidé, dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1B ou les fonds 
propres de la catégorie 2 et les traiter comme si elle les avait placés directement 
elle-même auprès de tiers, seulement :  

 

                                                
55  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 

exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres. 

56  Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale 
à l’institution qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale. 

57  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation de l’institution, c'est-à-
dire, si les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de 
calcul doit être utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon 
la méthode de calcul des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation 
local (le calcul doit tout de même être fondé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds 
propres). 
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a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;  
b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de 

l’institution sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères 
d’admissibilité applicables58 (tel le critère 14 pour les instruments de fonds 
propres de la catégorie 1B et le critère 9 pour les fonds propres de la 
catégorie 2).  

 
Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH 
par le biais d'une filiale intégralement consolidée de l'institution, il est possible, 
sous réserve des conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter 
comme si la filiale les avait placés directement elle-même auprès de tiers et de 
les inclure dans instruments de fonds propres de la catégorie 1B ou les fonds 
propres de la catégorie 2 conformément aux modalités décrites aux 
paragraphes 63 et 64. 

 
2.1.2.5 Parts de qualification 
 
Les caisses présentent une particularité sur le plan juridique et sur le plan économique 
faisant en sorte qu’il ne peut y avoir d’exploitation normale de l’entreprise coopérative 
sans émission d’une part de qualification, créant ainsi le lien indispensable entre la caisse 
et le membre pour la continuité des affaires. 
 
2.1.2.6 Provisions générales (catégorie 2) 
 
Une institution financière utilisant l’approche standard : 
 
Les provisions59 pour pertes sur prêts constituées en regard de pertes futures non 
identifiées sont pleinement disponibles pour couvrir les pertes susceptibles de se 
matérialiser ultérieurement; elles peuvent donc être incluses dans les fonds propres de 
catégorie 2. Ces provisions sont désignées « provisions générales » dans la présente 
ligne directrice et sont définies comme étant des provisions pour les stades 1 et 2 en vertu 
de la norme IFRS 9. 

 
Toutefois, il faudrait en exclure les provisions, prises individuellement ou de façon 
groupée. Ces provisions sont désignées « provisions spécifiques » dans la présente ligne 
directrice et sont définies comme étant des provisions pour le stade 3 et radiations 
partielles en vertu de la norme IFRS 9. 
 
Les provisions générales pouvant être incluses dans les fonds propres de catégorie 2 
seront limitées à au plus 1,25 % des actifs pondérés en fonction du risque de crédit 
calculés sous le régime de l’approche standard.  
 

                                                
58  Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est 

minime. 
59  On fait référence aux provisions brutes des incidences fiscales. [CBCB, septembre 2017, QFP No 1, 

paragr. 60-61] 
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2.2 Rachat ou achat 
 
Toute demande écrite d’autorisation de rachat des parts de capital admissibles ou leur 
achat aux fins d’annulation60 doit indiquer notamment le type de capital admissible, le 
motif du rachat ou de l’achat aux fins d’annulation, le montant visé et la période au cours 
de laquelle cette opération sera effectuée dans le cours normal des activités de 
l’institution. 
 
2.3 Amortissement 
 
Les éléments de fonds propres de la catégorie 2 sont soumis à un amortissement linéaire 
dégressif sur une période de cinq ans précédant l’échéance. Ainsi, à mesure que 
l’échéance, le rachat ou l’encaissement de ces instruments approchent, les soldes en 
cours doivent être amortis selon les critères suivants :  
 

Temps à échéance résiduel Taux d’inclusion dans 
les fonds propres de la catégorie 2 

5 ans ou plus 100 % 

4 ans ou plus, mais moins de 5 ans 80 % 

3 ans ou plus, mais moins de 4 ans 60 % 

2 ans ou plus, mais moins de 3 ans 40 % 

1 an ou plus, mais moins de 2 ans 20 % 

Moins d’un an 0 % 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’amortissement soit calculé sur une base trimestrielle en 
tenant compte du contenu de la colonne « Temps à échéance résiduel » ci-dessus 
mentionnée.  
 
Le calcul de l’amortissement doit commencer au premier trimestre de l’exercice qui se 
termine dans la cinquième année avant l’échéance. Par exemple, si un instrument échoit 
le 31 décembre 2020, l’émission est amortie de 20 % le 1er janvier 2015, et 
l’amortissement est déclaré sur le relevé des normes des fonds propres du 31 mars 2016. 
Chaque relevé ultérieur daté du 31 mars fera état d’une tranche d’amortissement 
supplémentaire de 20 %. 
 
Note : 
 
Lorsque le rachat n’est pas assujetti à l’autorisation de l’Autorité, l’amortissement doit 
commencer après la cinquième année pour une débenture de 20 ans qui peut être 
rachetée à tout moment après les 10 premières années. Cette mesure ne s’applique pas 
lorsque le rachat doit être autorisé au préalable et par écrit par l’Autorité. 

                                                
60  Le montant préalablement autorisé devrait être relativement équivalent à celui qui sera effectivement 

racheté dans les faits, au cours de la période visée par l’autorisation. Les rachats ou achats de parts 
devront s’effectuer sur une période maximale de douze mois consécutifs. 
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Lorsque l’émetteur peut racheter un instrument sous réserve de l’autorisation écrite au 
préalable de l’Autorité, l’instrument est assujetti à l’amortissement linéaire dans les 
cinq dernières années avant l’échéance. 
 
2.4 Exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 

(FPUNV) 
 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité adopte les dispositions introduites par le Comité de Bâle à l’égard des critères 
additionnels d’admissibilité des instruments de capitalisation dans les fonds propres61.  
 
Toutefois, étant donné que les discussions en regard de l’application aux entités coopératives 
des dispositions relatives aux fonds propres d’urgence ont toujours cours au niveau 
international, l’Autorité pourrait apporter des modifications aux présentes, lorsque pertinent, de 
façon à refléter les conclusions de ces discussions. Le cas échéant, le projet de ligne directrice 
modifié fera l’objet de consultations, tel que requis en vertu de la LCSF et la LSFSÉ. 
 

 
Les fonds propres réglementaires ont pour objectif premier d’absorber les pertes d’une 
institution advenant une faillite ou une liquidation. Les fonds propres d’urgence visent à 
garantir que les personnes qui investissent dans les fonds propres réglementaires, autres 
que sous forme d’instrument de fonds propres de la catégorie 1A assument les pertes 
avant les contribuables si le gouvernement ainsi que l’Autorité décident qu’il est de l’intérêt 
public de renflouer l’institution non viable62. 
 
Dans cette optique, tous les instruments de fonds propres de la catégorie 1B (fonds 
propres additionnels) et ceux de la catégorie 2 émis par l’institution doivent être conformes 
aux neuf principes suivants émis par le Comité de Bâle.  
 
2.4.1 Principes relatifs aux FPUNV 
 
Principe 1 : Les instruments de capitalisation des catégories 1B et 2 doivent comporter 

des caractéristiques et conditions spécifiques permettant leur conversion 
totale en instruments permanents advenant un évènement déclencheur 
ayant un impact sur la solvabilité de l’institution. Ainsi, les caractéristiques 
de ces instruments ne doivent en aucun cas prévoir une créance résiduelle 
qui soit prioritaire aux autres éléments de capitalisation conséquemment à 
la survenance d’un évènement déclencheur. 

 

                                                
61  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. COMITÉ DE BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE. Exigences 

minimales visant à assurer l’absorption des pertes au point de non-viabilité d’un établissement, 
13 janvier 2011. 

62  D’autres options de règlements pourraient être utilisées pour rétablir une institution en faillite soit comme 
une solution de rechange aux FPUNV, soit conjointement avec une conversion des FPUNV ou après la 
conversion et pourraient aussi entraîner des pertes pour les bailleurs de fonds propres. 
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Principe 2 : Tous les instruments relatifs aux fonds propres d’urgence, en cas de non-
viabilité, doivent satisfaire aux critères initiaux d’admissibilité de leurs 
catégories respectives, tels que spécifiés à la section 2.1 de la ligne 
directrice. Par souci de cohérence, la classification d’un instrument de 
fonds propres de catégories 1B ou 2 sera en fonction des modalités de 
l’instrument de FPUNV en l’absence d’un évènement déclencheur.  

 
Principe 3 : Les caractéristiques et conditions exigées au Principe 1 pour les 

instruments de capitalisation des catégories 1B et 2 doivent prévoir les 
éléments déclencheurs suivants : 

 
• L’Autorité annonce publiquement que l'institution a été avisée par 

écrit qu’elle est considérée comme non viable ou sur le point de le 
devenir et que la transformation de ces fonds propres d’urgence 
pourrait rétablir ou maintenir sa viabilité. 

• L’Administration fédérale ou provinciale canadienne annonce 
publiquement que l'institution a accepté ou convenu d’accepter une 
injection de fonds propres ou toutes autres formes d’aides 
équivalentes, de la part du gouvernement du Canada ou de 
l’administration d’une province ou d’une subdivision politique ou d’un 
organisme ou un agent de celle-ci sans lesquelles l’Autorité aurait 
jugé l’institution non viable. 

 
Le terme « aide équivalente » dont il est question dans le deuxième 
élément déclencheur ci-dessus s’entend d’une forme de soutien accordé à 
une institution de dépôts non viable et qui a pour effet d’accroître son ratio 
de fonds propres ou de financement assorti de conditions autres que les 
modalités normales. Par souci de certitude, et sans en restreindre la portée, 
les exemples suivants ne seraient pas considérés comme de l’aide 
équivalente : 
 
i. l’aide d’urgence de liquidités accordées par la Banque du Canada 

au taux officiel d’escompte ou à un taux supérieur; 
ii. un soutien financier accordé en vertu de la Loi sur l’assurance 

dépôt63 au coût des fonds, ou à un tarif supérieur, dans le but de 
permettre à l’institution de poursuivre ses activités; 

iii. un soutien, y compris les garanties limitées et assorties de 
conditions, accordé en vertu de la Loi sur l’assurance dépôt dans le 
but de permettre le déroulement d’une opération comme, par 
exemple, l’acquisition ou la fusion. 

 
En outre, les actions d’une institution de dépôts acquéreuse payées à titre 
d’effet non monétaire à l’autorité de résolution en relation avec l’achat d’une 
institution relais ne constituent pas une aide équivalente déclenchant la 

                                                
63  À partir du 13 juin 2019, cette Loi sera renommée la Loi sur les institutions de dépôts et la protection 

des dépôts. 
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conversion des instruments FPUNV de l’acquéreur puisque l’acquéreur 
serait une institution financière viable. 

 
Principe 4 : Les conditions de conversion des fonds propres d’urgence doivent tenir 

compte de la valeur nominale de ces instruments lorsque survient 
l’évènement déclencheur. 

 
Principe 5 : La méthode de conversion doit tenir compte de la hiérarchie des demandes 

en liquidation et avoir pour effet de diluer de manières appréciables les 
instruments des fonds propres de la catégorie 1A. Ce qui signifie que la 
conversion doit démontrer que les anciens détenteurs des instruments de 
créances subordonnées reçoivent des droits économiques qui sont plus 
favorables que ceux accordés aux anciens investisseurs privilégiés. 

 
Principe 6 : L’émetteur des instruments (doit garantir, dans la mesure du possible, qu’il 

n’y a aucun obstacle à la conversion afin que celle-ci puisse être immédiate 
à la demande de l’Autorité. 

 
Principe 7 : En aucun cas, la conversion de ces instruments ne doit constituer un 

évènement de défaut. L’Autorité s’attend à ce que l’institution fasse des 
efforts commerciaux et promotionnels afin que les investisseurs soient bien 
informés que la conversion ne devrait pas être considérée comme un 
évènement de défaut tant directement qu’indirectement. 

 
Principe 8 : Les modalités des instruments de FPUNV doivent obligatoirement 

comporter des dispositions visant les détenteurs de FPUNV qui ne sont pas 
autorisés, en vertu de la LCSF ou de la LSFSÉ, à acquérir des éléments 
de fonds propres de la catégorie 1A lorsque survient un évènement 
déclencheur. Ces mécanismes devraient permettre aux fournisseurs de 
fonds propres de respecter les interdictions juridiques, d’une part, et de 
continuer à bénéficier des résultats économiques provenant de la propriété 
de ces instruments de la catégorie 1A, et d’autre part; ils devraient aussi 
autoriser ces personnes à céder leurs droits à une personne qui est 
autorisée à détenir ces instruments. 

 
Principe 9 : Ces principes s’appliquent à l’institution dans son ensemble incluant les 

entités apparentées canadiennes et étrangères qui seraient assujetties aux 
exigences de Bâle III en matière de fonds propres. Afin de considérer les 
éléments FPUNV d’une entité apparentée dans les fonds propres de 
l’institution, un élément déclencheur supplémentaire à ceux mentionnés au 
Principe 3 ci-dessus doit être pris en compte. L’Autorité n’activera les 
éléments déclencheurs ayant un lien avec une entité apparentée d’une 
autre juridiction qu’en consultation avec l’autorité de contrôle d’accueil dès 
l’occurrence de l’un des éléments supplémentaires suivants :  

 
• La décision qu’une annulation de la consolidation des FPUNV dans 

l’institution est nécessaire, de l’avis de son autorité de contrôle, sans 
quoi l’entité apparentée deviendrait non viable. 
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• L’entité apparentée serait devenue non viable de l’avis de l’Autorité, 
si elle (l’entité apparentée) n’avait pas reçu pas d’injections de fonds 
ou tout autre soutien de même nature provenant d’une autre 
institution établie dans la juridiction d’origine (origine de l’institution).  

 
Cette mesure est obligatoire sans égard au fait que le pays d’accueil ait mis 
en œuvre les exigences visant les FPUNV pour les instruments de fonds 
propres réglementaires.  

 
2.4.2 Critères à considérer pour déclencher la conversion des FPUNV 
 
Lorsqu’une institution n’est plus viable ou sur le point de ne plus l’être et qu’une fois tous 
les instruments de fonds propres d’urgence convertis, s’il est raisonnable de croire que la 
viabilité de l’institution sera rétablie ou maintenue, l’Autorité examinera tous les faits et 
toutes les circonstances pertinentes afin de déterminer la viabilité réelle de l’institution. 
Elle pourrait notamment prendre en considération les critères suivants, lesquels peuvent 
être considérés individuellement et ne doivent pas être perçus comme formant une liste 
exhaustive64:  
 
i. À savoir si les actifs de l’institution sont, de l’avis de l’Autorité, suffisants pour 

protéger adéquatement les déposants ainsi que les créanciers de celle-ci. 

ii. À savoir si l’institution a perdu la confiance des déposants ou autres créanciers et 
du grand public. Cela peut se manifester par une difficulté croissante à obtenir du 
financement à court terme ou le reconduire. 

iii. À savoir si, de l’avis de l’Autorité, les fonds propres réglementaires de l’institution 
ont atteint un niveau pouvant influer négativement sur les déposants et les 
créanciers ou s’ils se dégradent de manière à ce que cela se produise. 

iv. À savoir si l’institution a été incapable de rembourser un passif devenu dû et payable 
ou si, de l’avis de l’Autorité, elle ne sera pas en mesure de s’acquitter de ses passifs 
au fur et à mesure qu’ils sont échus et deviennent payables. 

v. À savoir si l’institution ne s’est pas conformée à une ordonnance, émise par 
l’Autorité, visant à augmenter ses fonds propres.  

vi. À savoir si, de l’avis de l’Autorité, il y a d’autres situations concernant l’institution qui 
pourraient causer un préjudice important aux intérêts de ses déposants ou de ses 
créanciers, ou aux propriétaires des actifs qu’elle administre, y compris si des 
poursuites en vertu d’une loi en matière de faillite ou d’insolvabilité ont été entamées 
au Canada ou ailleurs à l’égard de l’institution.  

vii. À savoir si l’institution n’est pas en mesure de recapitaliser de son propre chef en 
émettant des instruments des fonds propres de la catégorie 1A ou d’autres formes 
de fonds propres réglementaires. Par exemple, aucun investisseur ou groupe 

                                                
64 L’Autorité se réserve la latitude et la discrétion nécessaires pour composer avec les évènements ou les 

situations imprévues au cas par cas. 
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d’investisseur n’est disposé à investir, ou en mesure de le faire, en quantité 
suffisante ou pour une période qui permettra de rétablir la viabilité de l’institution. 
De même, rien ne permet de croire qu’un tel type d’investisseur se présentera à 
court terme sans que les instruments de FPUNV ne soient convertis.  

Les autorités compétentes impliquées auront le pouvoir discrétionnaire de choisir 
de ne pas déclencher les FPUNV, malgré le fait que l’Autorité considère que 
l’institution n’est plus viable, ou qu’elle est sur le point de ne plus l’être. Le cas 
échéant, les créanciers et les investisseurs dans les instruments des fonds propres 
de la catégorie 1A de l’institution pourraient encourir des pertes en raison de la mise 
à exécution d’autres mécanismes de résolution, y compris la liquidation.  

 
2.5 Les ajustements applicables aux fonds propres et seuils de déduction 
 
66.  Cette section décrit les ajustements réglementaires à appliquer aux fonds 

propres réglementaires. Dans la majorité des cas, ils concernent le calcul des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A.  

 
Tous les éléments déduits des fonds propres sont automatiquement exclus de 
l’actif total de l’institution et sont pondérés à 0 % aux fins de la suffisance des 
fonds propres basée sur les risques. Les actifs au bilan qui sont déduits des fonds 
propres de la catégorie 1 sont exclus du total des expositions du ratio de levier. 
 
Sauf en ce qui concerne les réserves de couverture de flux de trésorerie et les 
gains et pertes cumulés attribuables aux variations de son propre risque de crédit 
à l’égard des passifs financiers à la juste valeur, l’institution ne doit en aucun cas 
appliquer des ajustements dans le but de retirer de ses fonds propres de la 
catégorie 1A, les gains ou les pertes non réalisés sur les actifs ou les passifs qui 
sont mesurés à la juste valeur selon les principes comptables en vigueur65. 
 
Les pertes nettes cumulées de réévaluation après impôt sur les biens pour propre 
usage comptabilisées au moyen de modèle de réévaluation doivent être retirées 
des excédents non repartis aux fins du calcul de la suffisance des fonds propres. 
Quant aux gains nets de réévaluation après impôt, ils doivent être retirés des 
autres éléments du résultat global inclus dans les instruments de fonds propres 
de catégorie 1A.  

 
De même pour les biens pour propre usage comptabilisés au coût et dont la juste 
valeur a été déterminée au moment de la conversion aux IFRS, les gains et les 
pertes de réévaluation, nets des impôts, devraient être renversés des excédents 
non répartis pour fins d’établissement des fonds propres. 
 

                                                
65  Le Comité de Bâle poursuit l’examen du traitement applicable aux gains non réalisées en considérant 

l’évolution des normes comptables applicables. Advenant des changements apportés par le Comité de 
Bale sur ces traitements, l’Autorité pourrait modifier la présente ligne directrice en conséquence. 
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66a.  Les institutions qui détiennent des participations en instruments de TLAC ou dans 
des instruments similaires émis par des l'IFIS-g ou des IFIS-i canadiennes66 
peuvent se voir obligées de déduire ces instruments de leurs fonds propres67. 

 
66b. Pour les besoins de la présente section, la détention de participations en 

instruments de TLAC incluent les éléments suivants, regroupés ci-après sous le 
terme de « autres instruments TLAC » : 

 
i. tous les investissements directs, indirects et synthétiques dans les 

instruments d’une institution objet de la résolution d’une IFIS-i ou d’une 
IFIS-g qui sont susceptibles d’être enregistrés en tant que TLAC externe 
mais qui ne sont pas, par ailleurs, éligibles à l'inclusion dans les fonds 
propres réglementaires68 de l’IFIS-i émettrice, à l’exception des instruments 
exclus au titre du paragraphe 66c; et 

 
ii. tous les instruments émis par une entité objet de la résolution d’une IFIS-i 

ou d’une IFIS-g assimilés à tout instrument inclus dans (i), à l’exception : 
 

a. des instruments figurant dans la liste des passifs exclus de la TLAC 
au point 10 du tableau des modalités du CSF sur la TLAC (« passifs 
exclus ») ; et 

b. des instruments assimilés à ceux susceptibles d’être enregistrés 
comme TLAC en vertu des exemptions d’exigences de subordination 
énoncées au point 11 du tableau des modalités du CSF sur la TLAC. 

 
66c. Dans certaines juridictions (à l’exception du Canada), les IFIS-g peuvent être 

autorisés à enregistrer en tant que TLAC externe des instruments assimilés à 
des passifs exclus et ce dans une certaine limite, conformément aux exemptions 
d’exigences de subordination énoncées à l'avant-dernier paragraphe du point 11 
du tableau des modalités du CSF sur la TLAC. La détention par une institution 
de tels instruments sera soumise à une approche par déduction proportionnée.  

 
En vertu de cette approche, seule une certaine proportion des participations en 
instruments susceptibles d’être enregistrés comme TLAC externe selon les 
exemptions de subordination sera considérée comme une participation en 
instruments de TLAC par l'institution investisseuse. Cette proportion est 
déterminée selon le calcul suivant : 
 

                                                
66  Les banques d’importance systémique intérieure sont incluses dans la définition de IFIS-i canadiennes. 
67  FINANCIAL STABILITY BOARD. Principles on Loss-absorbing and Recapitalisation Capacity of G-SIBs in 

Resolution, Total Loss-absorbing Capacity (TLAC) Term Sheet, November 2015. 
http://www.fsb.org/wpcontent/uploads/TLAC-Principles-and-Term-Sheet-for-publication-final.pdf 
Les ajustements réglementaires de TLAC énoncés dans cette section renvoient au point 15 du tableau 
des modalités du CSF sur la TLAC. 

68  Les instruments de fonds propres de catégorie 2 qui ne comptent plus intégralement en tant que fonds 
propres réglementaires (parce que leur échéance résiduelle est inférieure à cinq ans) continuent d’être 
enregistrés intégralement en tant qu’instruments de fonds propres de catégorie 2 par l'établissement 
investisseur dans le cadre des ajustements réglementaires de cette section. 
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(1) les ressources émises par l’entité objet de la résolution d’un IFIS-g 
assimilées à des passifs exclus et enregistrées comme TLAC externe par 
l’entité de résolution, divisées par  

(2) les ressources émises par l’entité objet de la résolution d’un IFIS-g 
assimilées à des passifs exclus et qui seraient enregistrées en tant que 
TLAC externe si l’exigence de subordination n’était pas appliquée69. Les 
institutions financières doivent calculer leurs détentions d'autres 
instruments TLAC des entités respectives objets de la résolution des IFIS-
g émetteurs sur la base des dernières informations publiées par les IFIS-g 
émetteurs concernant la proportion à retenir. 

 
66d. Les ajustements réglementaires liés à la TLAC énoncés aux paragraphes 78 à 

85 s'appliquent aux participations en instruments de TLAC émises par les IFIS-g 
ou les IFIS-i.  

 
2.5.1 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres de la 

catégorie 1A  
 
67. Écarts d’acquisition et autres actifs incorporels (sauf charges 

administratives liées aux créances hypothécaires) 
 

Les écarts d’acquisition doivent être retirés du calcul des fonds propres de la 
catégorie 1A incluant tous les écarts d’acquisition comptabilisés dans l’évaluation 
des investissements dans les fonds propres d’une institution financière similaire 
ainsi que dans les fonds propres d’autres institutions financières qui sont à 
l’extérieur du périmètre de consolidation70. Le montant total est à déduire en 
totalité, net des passifs d’impôts futurs correspondants qui seraient éteints si 
l’écart d’acquisition se dépréciait ou étaient « décomptabilisés » en conformité 
avec les principes comptables en vigueur au Canada.  
 
Tous les autres actifs incorporels71 sauf les charges administratives liées aux 
créances hypothécaires doivent être déduits dans le calcul des fonds propres de 
catégorie 1A. Leur montant est à déduire en totalité, net des passifs d’impôt 
futurs correspondants qui serait éteint si les actifs incorporels se dépréciaient ou 
étaient décomptabilisés en conformité avec les principes comptables en vigueur 
au Canada. Les charges administratives liées aux créances hypothécaires sont 
déduites aux termes des déductions liées à un seuil énoncées aux 
paragraphes 87 à 89 de la présente section.  

                                                
69  Par exemple, si une entité objet de la résolution d’un IFIS-g détient des ressources assimilées à des 

passifs exclus équivalentes à 5 % des APR et n’enregistre au titre de la TLAC externe qu’une partie de 
ces instruments équivalente à 3,5 % des APR, une institution émettrice détenant de tels instruments ne 
doit inclure que 70 % (= 3.5 / 5) de ces instruments dans le calcul de ses participations en instruments 
de TLAC. La même proportion devrait être appliquée par l'institution investisseuse à tout investissement 
indirect ou synthétique en instrument assimilés à des passifs exclus et susceptibles d’être enregistrés 
dans la TLAC en vertu des exemptions de subordination. 

70  Cette disposition s’applique aussi aux participations significatives comptabilisées selon la méthode de 
la mise en équivalence. [CBCB, septembre 2017, QFP No 1, paragr. 67 et 68] 

71 Incluant les logiciels considérés comme des actifs incorporels. 
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69. Actifs d’impôts futurs 
 

Les actifs d’impôts futurs (AIF), à l'exception de ceux traités au second 
paragraphe de cet article et des AIF associés à la décomptabilisation des 
réserves de flux de couverture, sont déduits des fonds propres de la 
catégorie 1A. Toutefois, les AIF peuvent être compensés à l’aide de passifs 
d’impôt futurs (PIF) associés, si et seulement si, ils se rapportent aux impôts 
prélevés par la même autorité fiscale et que celle-ci autorise toute forme de 
compensation. Lorsque les AIF sont causés par des différences temporaires 
(p. ex., les provisions de pertes sur les créances douteuses), le montant à 
déduire figure dans les seuils de déduction présentés aux paragraphes 87 à 89 
ci-après. Tout autre actif de ce type (p. ex., report des pertes d’exploitation 
inutilisées, crédits d’impôt inutilisés) doit être entièrement déduit net des PIF tels 
que mentionnés ci-dessus. Les PIF faisant l’objet d’une compensation avec l’AIF 
doivent exclure les montants qui ont déjà fait l’objet de compensation dans la 
déduction des écarts d’acquisition, des actifs incorporels, des actifs du régime de 
retraite à prestations déterminées, la décomptabilisation des réserves de 
couverture de flux de trésorerie et ils doivent être affectés au prorata entre les 
AIF sujets aux seuils de déductions et les AIF entièrement déduits. 

 
Les actifs d’impôts futurs (AIF) émanant de différences temporaires que 
l’institution pourrait réaliser en reportant des pertes d’exploitation sur des années 
fiscales antérieures ne sont pas assujettis à la déduction mais reçoivent par 
contre une pondération en fonction des risques de 100 %. L’Autorité doit être 
avisée de tout AIF pondéré à 100 % et l’institution peut être sujette à une 
surveillance accrue par rapport à ces AIF. 

 
70. Actifs d’impôts futurs à court terme 
 

Quand un trop-versé d’impôt ou le report de pertes d’exploitation de l’exercice en 
cours sur les exercices antérieurs donnent lieu à la constatation à des fins 
comptables d’une créance ou d’un compte débiteur sur l’État ou l’administration 
fiscale locale, cette créance ou ce compte débiteur serait assorti de la 
pondération du risque souverain pertinente. Ces montants sont classés dans les 
actifs d’impôts futurs à court terme à des fins de comptabilité. Il n’est pas 
nécessaire de déduire les actifs d’impôts futurs à court terme du calcul des fonds 
propres de la catégorie 1A.  

 
71 et 72.  Réserves de couverture de flux de trésorerie 

 
Le montant des réserves de couverture de flux de trésorerie, qui font référence à 
la couverture des éléments qui dont les positions ne sont pas comptabilisées à 
la juste valeur au bilan incluant les flux de trésorerie projetés doivent être 
entièrement décomptabilisés du calcul des fonds propres de la catégorie 1A. En 
somme, les éléments de valeur positive doivent être déduits des fonds propres 
et les éléments de valeur négative réintégrés. 
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74. Plus-value de cession liée aux opérations de titrisation 
 

Toute augmentation des fonds propres découlant d’opération de titrisation (p. ex., 
les revenus futurs sur les marges ainsi que les gains sur disposition) devrait être 
décomptabilisée du calcul des fonds propres de la catégorie 1A. 

 
75. Gains et pertes cumulés attribuables aux variations de son propre risque 

de crédit à l’égard des passifs financiers à la juste valeur72 
 

Tout gain ou toute perte latents sur la juste valeur m des passifs financiers 
attribuables aux variations du risque de crédit de l’institution doivent être 
décomptabilisés du calcul des fonds propres de la catégorie 1A. Ainsi, toute 
valeur négative doit être ajoutée et toute valeur positive, déduite73. 

 
76 et 77.  Actif et passif des régimes de retraite à prestations déterminées 

 
Tout passif de régimes de retraite à prestation déterminée tel qu’il figure au bilan, 
aux fins de calcul des fonds propres de la catégorie 1A, doit être entièrement 
comptabilisé. Pour chaque régime de retraite à prestations déterminées 
correspondant à un actif au bilan de l’institution, l’actif doit être déduit des fonds 
propres de la catégorie 1A, déduction faite de tout PIF associé qui serait éteint74 
si l’actif se dépréciait ou s’il était décomptabilisé en conformité avec les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. Toutefois, l’institution peut avec 
l’autorisation de l’Autorité, compenser cette déduction avec les actifs du fonds 
auxquels l’institution a un accès illimité et inaliénable. Ces actifs sont assortis de 
la pondération en fonction des risques qui leur correspondrait s’ils étaient 
détenus directement par cette dernière. 

 
78. Participations dans ses propres instruments de capitalisation 

(catégorie 1A) 
 

Tous les instruments de fonds propres de la catégorie 1A appartenant à 
l’institution et détenus par cette dernière directement ou indirectement doivent 
être exclus du calcul des fonds propres de la catégorie 1A, à moins qu’une 
décomptabilisation ait été faite en conformité avec les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada. L’institution doit aussi déduire du calcul des 
fonds propres de la catégorie 1A tout élément de la catégorie 1A qu’elle pourrait 
être contractuellement obligée d’acheter. Ce traitement s’appliquera, que 
l’exposition soit inscrite dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de 
négociation.  
 

                                                
72  Le Comité de Bâle a publié un document de consultation sur le calcul de cet ajustement réglementaire 

intitulé Application of own credit risk adjustments to derivatives en décembre 2011. L’Autorité pourrait 
réviser les présentes dispositions lorsque le Comité de Bâle publiera la version finale de ce document. 

73  L’Autorité pourrait réviser ces points s’il advenait des changements notables au document en 
consultation mentionné précédemment. 

74  Les dispositions transitoires relatives à cet élément sont énoncées à l’introduction de la présente ligne 
directrice. 
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De plus, les positions longues brutes peuvent être déduites des positions courtes 
en termes nets de la même exposition sur le même sous-jacent, à condition que 
les positions courtes ne comportent aucun risque de contrepartie. 
 
L’institution doit également examiner ses portefeuilles de titres indiciels pour 
déduire les expositions envers leurs propres actions. Toutefois, les positions 
longues brutes dans ses propres actions découlant de la détention de titres 
indiciels peuvent être compensées à l’aide des positions courtes dans ses 
propres actions découlant des positions courtes dans le même indice sous-
jacent, si l’échéance de la position courte est identique à celle de la position 
longue ou si son échéance résiduelle est d’au moins un an. Dans ces cas, les 
positions courtes peuvent comporter un risque de crédit de contrepartie (qui sera 
assujetti à la norme de fonds propres correspondante). 
 

79. Participations croisées dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de banques, d'entités d’assurances et d’autres institutions 
financières 

 
Les participations croisées dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A d’une banque, d’une entité d’assurances et d’une autre institution 
financière doivent être déduites de cette catégorie afin d’éviter la hausse 
artificielle de la position des fonds propres de la catégorie 1A.  
 

79a. Arbre décisionnel pour déterminer le traitement des fonds propres pour les 
placements en actions 

 
Quand un placement en actions (y compris dans un fonds) est effectué, il faut 
utiliser l’arbre décisionnel que voici pour déterminer comment calculer les 
exigences de fonds propres pour ce placement en actions. 

 
Il faut d’abord déterminer si l’entité dans laquelle le placement en actions est 
effectué est une entité bancaire, financière ou d’assurance. Si c’est le cas, il faut 
alors calculer les exigences de fonds propres pour ce placement en actions 
conformément aux paragraphes 84 à 89 ci-dessous (participations significatives) 
ou aux paragraphes 80 à 83 (participations non significatives).  
 
Si l’entité n’est pas une institution financière, il faut alors se demander si l’entité 
est un fonds. Si c’est le cas, il faut alors calculer les exigences de fonds propres 
conformément à la section 3.1.17 du Chapitre 3 de la présente ligne directrice.  
 
Enfin, si le placement en actions est effectué dans une entité qui ne correspond 
pas aux définitions ci-dessus, il faut alors calculer les exigences de fonds propres 
pour ce placement en actions conformément à soit la section 2.7 du présent 
chapitre (participations significatives dans certaines entités commerciales), soit 
le traitement de facto prévu pour les placements en actions (participations non 
significatives) du Chapitre 3 (approche standard). 
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80. Autres participations dans les fonds propres de banques ou autres 
instruments TLAC, d’autres institutions financières75 et d'entités 
d’assurances76 (qui ne sont pas considérées comme des participations 
significatives) 

 
L’ajustement réglementaire décrit dans la présente section s’applique aux 
participations dans les fonds propres de banques ou autres instruments TLAC, 
d’autres institutions financières et d'entités d’assurances lorsque la participation 
n’est pas considérée comme significative77. Ces investissements sont déduits 
des fonds propres réglementaires, sous réserve d’une exigence de seuil. Aux fins 
de cet ajustement réglementaire :  

 
• Les participations comprennent la détention directe, indirecte78 et 

synthétique d’instrument de fonds propres79 ou autres instruments TLAC. 
Ainsi, l'institution doit examiner son portefeuille de titres indiciels afin de 
déterminer les participations sous-jacentes aux capitaux propres ou autres 
instruments TLAC. Lorsque la valeur marchande est opérationnellement 
difficile à déterminer par l’institution, une valeur estimative conservatrice 
pourrait être utilisée, avec l’autorisation préalable de l’Autorité. 

• Les titres détenus dans le portefeuille bancaire ainsi que dans le 
portefeuille de négociation doivent être inclus dans le calcul. Les fonds 
propres comprennent les actions ordinaires et tous autres types 
d’instruments en espèces ou synthétiques tels que les dettes 
subordonnées. Les autres instruments TLAC sont définis aux 
paragraphes 66b et 66c de la présente section. 

• Seules les positions longues nettes d’instruments de fonds propres sont à 
considérer (c.-à-d., la position longue brute, moins les positions courtes de 
la même exposition sous-jacentes, si leur échéance est identique à celle 
de la position longue ou si leur temps à échéance résiduel est au moins 
d’un an80). Pour les autres instruments TLAC, c’est la position longue brute 

                                                
75  Exemples d’activités que les institutions financières peuvent exercer : crédit-bail, émission de cartes de 

crédit, gestion de portefeuilles, conseil en placement, garde de titres, tout service similaire en faveur du 
secteur financier. [CBCB, QFP No 7] 

76 La portée de cet ajustement réglementaire doit être considérée comme exhaustive. L'institution est 
invitée à communiquer au besoin avec l’Autorité pour obtenir d’autres consignes à ce sujet, relativement 
à certaines participations. L'institution doit aussi prendre note que les fonds de couverture doivent être 
pris en compte dans le cadre de la portée de l’ajustement réglementaire requis. 

77 Voir paragraphe 84 pour la définition de « participation significative ». 
78 Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une 

participation directe perd de sa valeur, occasionne une perte pour l’institution plus ou moins équivalente 
à la perte de valeur de la participation directe.  

79 Des exemples de participations indirectes et synthétiques : l’institution investit dans le capital d’une entité 
non financière et sait que les fonds investis servent à investir dans le capital d’une institution financière; 
l’institution prend position dans un swap de rendement total dérivé d’un instrument de capital d’une autre 
institution financière; l’institution garantit à un tiers son investissement dans le capital d’une autre 
institution financière.  

80 Pour déterminer à quoi correspond une participation nette dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de banques, d’autres institutions financières et d’entités d'assurances, l’institution doit 
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qui doit être incluse dans le paragraphe 80c, et la position longue nette qu’il 
convient d’inclure dans le paragraphe 81. 

• Les positions de souscriptions en instruments de fonds propres ou autres 
instruments TLAC détenues pendant cinq jours ouvrables et moins doivent 
être exclues et celles détenues pour plus de cinq jours ouvrables doivent 
être incluses. 

• Lorsque les instruments de fonds propres dans lesquels l’institution a 
investi ne satisfont pas les critères d’admissibilité dans une des catégories 
de fonds propres (1A, 1B et 2), ces instruments seront alors traités comme 
des fonds propres de la catégorie 1A aux fins de la déduction des fonds 
propres81 82. 

 
Les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant au 
bilan de l’institution. Toutefois, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, 
l'institution peut exclure temporairement certaines participations lorsque 
celles-ci s’inscrivent dans une procédure de résolution de faillite ou d’apport 
d’assistance financière en vue d’une restructuration d’une institution 
financière en difficulté83. 

 

                                                
considérer que les positions courtes synthétiques détenues à l’égard des positions boursières longues 
au comptant ont une échéance correspondante (par renvoi aux paragraphes 78, 80 à 84 du libellé de 
Bâle III) sous réserve de toutes les conditions suivantes :  
i. La position boursière longue au comptant est détenue à des fins de couverture, ou la position (au 

comptant ou synthétique) est détenue à des fins de couverture des régimes d’actionnariat des 
employés. 

ii. Les liquidités du marché pertinent sont suffisantes (les actions incluses dans les grands indices 
satisferaient à ce critère).  

iii. Sur demande, l’institution doit présenter à l’Autorité un rapport détaillé sur ces positions et peut 
faire l’objet d’une surveillance accrue à ce chapitre. 

81  Les participations émises dans une institution financière réglementée n’étant pas incluses dans les fonds 
propres de cette dernière, alors, il n’est pas nécessaire de la déduire. Toutefois, s’il s’agit d’autres 
institutions financières et des entités d’assurances non assujetties aux critères de Bâle III sur les 
instruments de fonds propres, alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de qualité 
supérieure. 

82 S’agissant des participations dans des institutions financières et des entités d'assurances non assujetties 
aux critères d’admissibilité de Bâle III pour les instruments de fonds propres (tel qu’il est mentionné dans 
la présente ligne directrice), la déduction doit être appliquée à partir de la catégorie de fonds propres de 
qualité correspondante déterminée au moyen des trois méthodes que voici : 
• la catégorie de fonds propres (s’il y a lieu) à laquelle l’instrument est admissible conformément aux 

critères de Bâle III;  
• la catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente 

version de la Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital (ESCAP);  
• la catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente 

version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital pour les assureurs 
de dommages (TCM). 

 Si l’instrument de fonds propres de l’institution dans lequel l’institution a investi ne satisfait pas aux 
critères d’admissibilité dans les fonds propres réglementaires conformément soit aux critères de Bâle III 
soit à la ligne directrice sur les ESCAP et celle du TCM, il est assimilé à des instruments de fonds propres 
de la catégorie 1A aux fins de cette déduction. 

83  [CBCB, QFP No 3] 
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• Les garanties et/ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds 
propres de la catégorie 1A, fournis par l’institution à d’autres institutions 
financières (banques, autres institutions financières et entités 
d’assurances), seront traités comme des fonds propres investis dans 
d’autres institutions au montant maximal de l’arrangement84. 

 
80c. Les participations de l’institution à d'autres instruments TLAC doivent être 

déduites des fonds propres de la catégorie 2 à moins (1), que ces participations 
soient, collectivement et sur une base longue brute, inférieures à 5 % des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A de l’institution (après application 
intégrale de tous les ajustements réglementaires énumérés aux paragraphes 67 
à 80); ou (2), que la participation soit incluse dans la limite des 10 % mentionnée 
au paragraphe 81. 

 
81. Pour déterminer le montant à déduire des fonds propres de l’institution : 
 

a) L’institution doit comparer le total de l’ensemble de ses participations et 
autres instruments TLAC, tels qu’énumérées aux paragraphes 80 et 80c 
dépassant le seuil de 10 % des fonds propres de la catégorie 1A après 
toutes les déductions énumérées aux paragraphes 67 à 80 ci-avant. 

b) Le montant total de l’ensemble des participations en instruments de fonds 
propres et autres instruments TLAC, tels qu’énumérés au paragraphe 80 
et non couverts par le seuil de 5 % mentionné au paragraphe 80c et 
excédant le seuil de 10 % décrit ci-dessus (a) doivent être déduits des 
fonds propres correspondants. Ainsi : 

 
i. Le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 1A se calcule 

en utilisant le montant de (a) multiplié par le total des participations 
dans les fonds propres de la catégorie 1A d’autres institutions divisé 
par le total de toutes formes de participation dans le fonds propre et 
d’autres institutions et autres instruments TLAC non couverts par le 
paragraphe 80c. 

ii. Le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 1 se calcule 
en utilisant le montant de (a) multiplié par le total des participations 
dans les fonds propres de la catégorie 1B d’autres institutions divisé 
par le total de toutes formes de participation dans le capital et d’autres 
institutions et autres instruments TLAC non couverts par le 
paragraphe 80c. 

iii. Le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 2 se calcule 
en utilisant le montant de (a) multiplié par le total des participations 
dans les fonds propres de la catégorie 2 d’autres institutions divisé 
par le total de toutes formes de participation dans le capital et d’autres 
institutions et autres instruments TLAC non couverts par le 
paragraphe 80c. 

                                                
84  [CBCB, QFP No 9] 
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82. Pour les déductions à effectuer, si le montant de la déduction à une catégorie 

donnée de fonds propres ne peut être compensé par les fonds propres de cette 
catégorie, la différence sera déduite de la catégorie de fonds propres de qualité 
immédiatement supérieure. Par exemple, si l’institution ne détient pas 
suffisamment de fonds propres de la catégorie 2 pour les déductions à appliquer, 
le reliquat est déduit des fonds propres de la catégorie 1B. 

 
83. Le montant des participations qui ne sera pas déduit des fonds propres 

continuera d’être pondéré en fonction des risques applicables. Pour l’application 
de la pondération pour le risque associé, le montant des participations doit être 
alloué au prorata entre les quantités supérieures et inférieures au seuil. 

 
84. Participations significatives85 dans les fonds propres ou autres 

instruments TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités 
d’assurances qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire86 

 
Les ajustements réglementaires décrits dans ce paragraphe s’appliquent aux 
participations dans les fonds propres ou autres instruments TLAC de banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurances qui sont à l’extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire, lorsque l’institution détient une 
participation significative dans les fonds propres de ces institutions ou lorsque 
l’institution émettrice est affiliée. 

 
• Les participations comprennent la détention directe, indirecte87 et 

synthétique d’instrument88 de fonds propres ou autres instruments TLAC. 

                                                
85  L’expression « participations significatives » au sens retenu dans la présente ligne directrice fait 

référence à une participation dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1A de plus de 10 %. 
Elle fait référence à une détention de plus de 10 % par l’institution du capital-actions votante d’une 
société de capital-actions 1 ou de fonds propres de la catégorie 1A d’une autre institution financière. 

86  Les participations dans des institutions financières qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire s’entendent des participations dans des institutions qui n’ont pas été consolidées ou qui 
n’ont pas été consolidées de manière à ce que leurs actifs soient pris en compte dans le calcul des actifs 
pondérés en fonction des risques consolidés de l’institution. Il s’agit (i) des participations dans des 
institutions non consolidées, y compris dans des coentreprises comptabilisées à la valeur de 
consolidation, (ii) des participations dans des filiales déconsolidées aux fins des fonds propres 
réglementaires (incluant les filiales d’assurances), (iii) d’autres éléments des fonds propres de la 
catégorie 1A par les filiales non consolidées et par les institutions non consolidées dans lesquelles 
l’institution détient une participation significative. En outre, l’Autorité appliquera le traitement à l’égard 
des expositions à la titrisation (tel qu’il est expliqué au Chapitre 6 de la ligne directrice) quand elle aura 
précisé qu’un instrument de titrisation doit être déconsolidé à des fins réglementaires. 

87  Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une 
participation directe perd de sa valeur, occasionneront une perte pour l’institution plus ou moins 
équivalente à la perte de valeur de la participation directe. 

88  Des exemples de participations indirectes et synthétiques : (i) L’institution investit dans le capital d’une 
institution non financière en sachant que ces fonds servent à investir dans le capital d’une institution 
financière. (ii) L’institution prend position dans un swap de rendement total dérivé d’un instrument de 
capital d’une autre institution financière. (iii) L’institution garantit à un tiers son investissement dans le 
capital d’une autre institution financière [CBCB, QFP No 15]  
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Alors, l’institution devrait examiner son portefeuille de titres indiciels afin de 
déterminer les participations sous-jacentes aux capitaux propres89 ou 
autres instruments TLAC. 

• Les titres détenus dans le portefeuille bancaire ainsi que dans le 
portefeuille de négociation doivent être inclus dans le calcul. Les fonds 
propres comprennent les actions ordinaires et tous autres types 
d’instruments en espèces ou synthétiques par exemple les dettes 
subordonnées. Les autres instruments TLAC sont définis aux paragraphes 
66b et 66c. Seules les positions longues nettes sont à considérer90. 

• Les positions de souscriptions de fonds propres ou autres instruments 
TLAC détenues pendant cinq jours ouvrables et moins peuvent être 
exclues et celles détenues pour plus de cinq jours ouvrables doivent être 
incluses. 

• Lorsque les instruments de fonds propres dans lesquels l’institution a 
investi ne satisfont pas aux critères d’admissibilité dans une des catégories 
de fonds propres (1A, 1B et 2), ces instruments seront alors traités comme 
des instruments de la catégorie 1A aux fins de la déduction des fonds 
propres91. 

• Les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant au 
bilan de l’institution. Toutefois, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, 
l’institution peut exclure temporairement certaines participations lorsque 
celles-ci s’inscrivent dans une procédure de résolution de faillite ou d’apport 

                                                
89  Lorsque la valeur marchande est impossible à déterminer par l’institution, une valeur estimative 

conservatrice pourrait être utilisée avec l’autorisation préalable de l’Autorité.  
90  Position longue nette correspond aux positions longues brutes moins les positions courtes sur la même 

exposition sous-jacente s’ils ont la même échéance avec les positions longues ou que leur temps à 
échéance résiduel est supérieur ou égal à un an. 

91  Les participations émises dans une institution financière réglementée n’étant pas incluses dans les fonds 
propres de cette dernière, alors, il n’est pas nécessaire de la déduire. Toutefois, s’il s’agit d’institutions 
financières et d’entités d’assurances non assujetties aux critères de Bâle III sur les instruments de fonds 
propres, alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de qualité supérieure 
(catégorie 1A). 

 S’agissant des participations dans des institutions financières et des entités d'assurances non assujetties 
aux critères d’admissibilité de Bâle III pour les instruments de fonds propres (tel qu’il est mentionné dans 
la présente ligne directrice), la déduction doit être appliquée à partir de la catégorie de fonds propres de 
qualité correspondante déterminée au moyen des trois méthodes que voici : 
• La catégorie de fonds propres (s’il y a lieu) à laquelle l’instrument est admissible conformément aux 

critères de Bâle III.  
• La catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente 

version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance de fonds propres (ESCAP).  
• La catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente 

version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital pour les assureurs 
de dommages (TCM). 

 Si l’instrument de fonds propres de l’institution dans lequel l’entité a investi ne satisfait pas aux critères 
d’admissibilité dans les fonds propres réglementaires conformément soit aux critères de Bâle III soit à la 
Ligne directrice sur les ESCAP et celle du TCM, il est assimilé à des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A aux fins de cette déduction. 
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d’assistance financière en vue d’une restructuration d’une institution en 
difficulté92.  

• Les garanties et/ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds 
propres de la catégorie 1A, fournis par l’institution à d’autres institutions 
financières (banques, autres institutions financières et d’entités 
d’assurances), seront traités comme des fonds propres investis dans 
d’autres institutions financières au montant maximal de l’arrangement93. 

• Les écarts d’acquisition et les actifs incorporels relatifs aux participations 
significatives dans les fonds propres d’entités non consolidées selon les 
normes comptables en vigueur, devraient être déduits sur la base des 
seuils de déductions (paragr. 87 à 89 ci-après)94. 

 
85. Toutes les participations dans les instruments de fonds propres mentionnées ci-

dessus, qui ne sont pas des fonds propres de la catégorie 1A doivent être 
déduites en totalité de la catégorie de fonds propres appropriée. Ainsi, la 
déduction doit être appliquée à la même catégorie de fonds propres de 
l’institution pour laquelle ces instruments seraient normalement admissibles s’il 
était émis par l’institution elle-même. Toutes les participations à d’autres 
instruments TLAC susmentionnées (et telles que définies par les paragraphes 
66b et 66c, c’est-à-dire suivant l’approche par déduction proportionnée des 
participations éligibles au TLAC doivent être intégralement déduites des fonds 
propres de la catégorie 2. Si l’institution est tenue de faire une déduction à une 
composante donnée des fonds propres sans en être suffisamment dotée, la 
différence sera déduite de l’élément de qualité immédiatement supérieure (p. ex., 
si elle ne détient pas assez de fonds propres de la catégorie 1B pour procéder à 
cette déduction, la différence sera déduite des fonds propres de la catégorie 1A). 

 
86. Les participations susmentionnées qui prennent la forme de titres de fonds 

propres de la catégorie 1A seront assujetties aux déductions liées à un seuil 
décrites aux paragraphes 87 à 89 ci-après. 

 
2.5.2 Seuils de déduction pour les fonds propres de la catégorie 1A 
 
87. Au lieu d’être soumis à une déduction totale, les éléments suivants seront 

assujettis à une reconnaissance limitée dans le calcul des fonds propres de la 
catégorie 1A de l’institution : 

 
• participations significatives dans des titres de fonds propres de la 

catégorie 1A de banques, entités d’assurances et d’autres institutions 
financières qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire (décrites aux paragr. 84 à 86 ci-dessus); 

                                                
92 [CBCB, QFP No 3] 
93  [CBCB, QFP No 9] 
94  Aucune divulgation n’est requise par l’Autorité, mais l’institution doit être en mesure de fournir 

l’information à l’Autorité au besoin. 
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• les charges administratives liées aux créances hypothécaires; 

• les actifs d’impôt futurs (AIF) attribuables à des différences temporaires95. 
 
88. Voici comment déterminer le montant à déduire des fonds propres 
 

a) L’institution doit comparer le total des éléments énumérés ci-dessus à 10 % 
des fonds propres de la catégorie 1A une fois toutes les déductions 
énumérées aux paragraphes 67 à 86 effectuées. 

b) Il faudrait déduire des fonds propres de la catégorie 1A, le montant de 
chacun des éléments susmentionnés en excédent du seuil de 10 %, tel que 
décrit en (a). 

 
L’institution doit déduire le montant cumulatif des trois (3) éléments ci-dessus 
mentionnés (non déduit en b) ci-dessus), dépassant le seuil de 15 % de ses fonds 
propres de la catégorie 1A, calculé avant la déduction de ces éléments 
spécifiques, mais après les ajustements réglementaires sur ses fonds propres 
(paragr. 67 à 86). Toutefois, les éléments inclus dans le 15 % doivent être 
divulgués. 

 
À compter du 1er janvier 2018, la façon de calculer le seuil de 15 % subira un 
traitement différent. Ainsi, le montant cumulatif de trois (3) éléments pouvant être 
considérés en partie dans les fonds propres réglementaires et qui demeureront 
reconnus après l’application des ajustements requis ne devraient pas excéder 
15 % des fonds propres de la catégorie 1A calculé après ajustements 
réglementaires. Voir exemple à l’Annexe 2-II. 

 
89. Le montant total des trois éléments décrits ci-dessus qui ne sont pas déduits des 

fonds propres de la catégorie 1A aura une pondération en fonction du risque de 
250 %.  

 
2.5.3 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres additionnels 

(catégorie 1B) 
 

 
Remarque 
 
Pour les fins des ajustements aux fonds propres additionnels (catégorie 1B) et aux fonds propres 
complémentaires (catégorie 2), l’Autorité a résumé au moyen d’un sommaire, les paragraphes 
pertinents tout en conservant la même numérotation que celle utilisée pour les ajustements aux 
fonds propres de la catégorie 1A. Dans cette perspective, pour plus de détails quant aux 
traitements applicables, la section 2.5.1 doit être consultée. 
 
Afin d’éviter toute confusion liée au fait de répéter les numéros de paragraphes, ceux-ci portent 
la numérotation romaine majuscule. Les numéros de paragraphes associés à Bâle III (le cas 
échéant) apparaissent entre crochets à la fin du paragraphe désigné plutôt qu’au début. 
 

                                                
95  Voir le paragraphe 69 de la section 2.5.1. 
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I. Participations dans ses propres instruments de capitalisation additionnels 

(catégorie 1B) 
 

L’institution est tenue de déduire des fonds propres additionnels (catégorie 1B) les 
participations dans ses propres instruments de la catégorie 1B, à moins qu’une 
décomptabilisation ait été faite en conformité avec les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada. En outre, l’institution doit déduire du calcul des 
fonds propres de la catégorie 1B, les éléments de fonds propres additionnels 
(catégorie 1B) qu’elle pourrait être contractuellement obligée d’acheter. [CBCB, 
paragr. 78] 

 
II. Participations croisées dans les instruments de fonds propres additionnels 

(catégorie 1B) de banques, d’autres institutions financières et d’entités 
d’assurances 

 
a) Toute participation croisée dans des instruments de fonds propres de la 

catégorie 1B, directement ou indirectement par l’institution qui ont pour objectif 
de gonfler artificiellement ses positions de fonds propres, doit être déduite du 
calcul des fonds propres de la catégorie 1B. Tous autres éléments de fonds 
propres de la catégorie 1B que l’institution pourrait être obligée de racheter en 
vertu d’obligations contractuelles doivent faire partie des déductions. Cet 
ajustement s’applique tant aux portefeuilles bancaires que de négociation. 

b) L’institution doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 1B, les 
participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et des entités d’assurances qui ne sont pas considérées comme 
étant des participations significatives (paragr. 80 à 83 de la section 2.5.1). 
[CBCB paragr. 79] 

 
III. Participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1B de banques, 

d’autres institutions financières et d’entités d’assurances qui sont à l’extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire 

 
a) Les participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1B, 

dans les institutions ci-dessus mentionnées en (b), doivent aussi être déduites 
sur la base des critères des paragraphes 84 à 86 de la section 2.5.1 sur les 
ajustements des fonds propres de la catégorie 1A. [CBCB paragr. 84 à 86] 

 
IV. Hypothèques inversées 
 

Les hypothèques inversées dont le ratio prêt-valeur est supérieur à 85 % et 
l’exposition dépassant le seuil du 85 % doivent être entièrement déduites des fonds 
propres de la catégorie 1B. Pour plus de détails, quant au traitement réservé aux 
hypothèques inversées, consultez la section 3.1.9.1 de la ligne directrice. 
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2.5.4 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres 
complémentaires (catégorie 2)  

 
Les fonds propres de la catégorie 2 contribuent à la solidité de l’institution en absorbant 
les pertes en cas de liquidation. Ils sont aussi soumis à des ajustements réglementaires. 
Les fonds propres complémentaires ajustés ne peuvent être inférieurs à zéro. Ainsi, si le 
total des déductions des fonds propres de la catégorie 2 est supérieur aux fonds propres 
de la catégorie 2 disponibles, l’excédent doit être déduit des fonds propres additionnels 
(catégorie 1B). Les déductions sont les suivantes : 
 
I. Participations dans ses propres instruments de fonds propres de la catégorie 2 
 

L’institution doit déduire des fonds propres de la catégorie 2, les participations dans 
ses propres instruments de fonds propres de la catégorie 2 qu’elle détient à moins 
que les participations n’aient déjà été décomptabilisées en vertu des principes 
comptables applicables en vigueur au Canada.  

 
II. Participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 ou instruments 

TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurances 
 

Les participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 ou instruments 
TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurances doivent 
être déduites afin d’éviter le gonflement artificiel de la position des fonds propres de 
la catégorie 2 (voir paragraphe 79 de la section 2.5.1). 
 

III. Autres participations dans les fonds propres de la catégorie 2 de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurances (qui ne sont pas considérées 
comme des participations significatives) ou instruments TLAC émis par une IFIS-i 
ou une IFIS-g. 

 
L’institution doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 2, les participations 
dans les fonds propres de la catégorie 2 ou instruments TLAC des banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurances ou instruments TLAC émis 
par une IFIS-i ou une IFIS-g qui ne sont pas considérées comme des participations 
significatives (voir paragraphes 80 à 83 (section 2.5.1) pour le traitement). 
 

IV. Participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 2 ou instruments 
TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurances ou 
instruments TLAC émis par une IFIS-i ou une IFIS-g qui sont à l’extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire 

 
Les participations significatives dans les autres éléments de fonds propres de la 
catégorie 2 ou instruments TLAC, dans les institutions ci-dessus mentionnées, 
doivent aussi être déduites sur la base des critères des paragraphes 84 à 86 de la 
section 2.5.1. 
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2.6 Éléments assujettis à une pondération en fonction des risques de 1 250 % 
 
Les éléments suivants se voient attribuer une pondération de 1 250 % de leur pondération 
au risque : 
 
• les expositions de titrisation qui sont mentionnées au Chapitre 5; 

• les transactions en suspens non DVP (Livraison contre paiement) et non PVP 
(paiement contre paiement); 

• les participations significatives dans certaines entités commerciales, nettes de 
l’écart d’acquisition et des actifs incorporels déduits du capital. 

 
2.7 Évaluation de la qualité d’un instrument de fonds propres  
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution procède à l’autoévaluation de tout instrument de 
fonds propres, aux fins d’en déterminer l’admissibilité à la catégorie 1 ou à la catégorie 2. 
Pour ce faire, les Annexes 2-I (a), 2-I (b) et 2-I (c) de la présente ligne directrice fournissent 
des « Grilles d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments à la catégorie 1 (1A et 1B) 
et à la catégorie 2 ». 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution conserve les résultats d’une telle autoévaluation 
aux fins d’examen, sur demande. L’Autorité peut demander des documents 
supplémentaires (p. ex., un projet de règlement intérieur définissant les conditions de 
l’émission du titre projeté, une copie de la notice d’offre) afin d’évaluer, après consultation 
des parties concernées, si la qualité de l’instrument de fonds propres est fondée sur des 
données exactes et complètes. 
 
En définitive, l’Autorité peut considérer qu’un instrument de fonds propres se classe dans 
une catégorie différente de celle retenue par l’institution aux fins de la mesure de la 
suffisance des fonds propres. 
 
2.8 Dispositions transitoires : Traitement des instruments de fonds propres 

non admissibles  
 

 94(a) à 94(f). Paragraphes supprimés.  
 
94(g). Les instruments de fonds propres qui ne sont plus admissibles en qualité de 

fonds propres (catégories 1A, 1B et 2) et qui sont admissibles aux dispositions 
transitoires de la présente ligne directrice seront progressivement déduits à 
compter du 1er janvier 2013. En prenant comme base la valeur nominale des 
instruments visés non échus au 1er janvier 2013, le plafond de reconnaissance 
de ces instruments sera fixé à 90 % à partir du 1er janvier 2013 et une réduction 
annuelle de 10 % pour les années subséquentes s’appliquera96. 

 
Ce plafond s’appliquera séparément aux fonds propres de la catégorie 1B et de 
la catégorie 2 et fera référence au montant total des éléments de chaque 

                                                
96  Le niveau de la base est fixé le 1er janvier 2013 et ne change pas par la suite. [CBCB, QFP No 19] 
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catégorie, non échus, qui ne sont plus admissibles selon les critères prescrits, 
mais qui sont admissibles selon les dispositions transitoires97. 

 

Période de déclaration Plafond applicable 

T1 2013 90 % 

T1 2014 80 % 

T1 2015 70 % 

T1 2016 60 % 

T1 2017 50 % 

T1 2018 40 % 

T1 2019 30 % 

T1 2020 20 % 

T1 2021 10 % 

 
Si l’instrument est racheté ou que sa constatation dans les fonds propres est 
amortie après le 1er janvier 2013, la valeur nominale prise en compte dans la 
base de calcul ne sera pas réduite. En outre, les instruments ne peuvent être 
inclus dans le calcul soumis à un plafond en particulier que dans la mesure où ils 
sont comptabilisés dans cette catégorie de fonds propres en vertu de la version 
précédente de la ligne directrice de l’Autorité98. 
 
Par exemple, si un instrument de fonds propres novateurs de la catégorie 1 est 
comptabilisé dans les fonds propres de la catégorie 2B en qualité d’instrument 
novateur excédentaire, l’instrument en question ne peut être utilisé que pour 
contribuer à la base de la catégorie 2 et il doit contribuer à la base théorique de 
la catégorie 1. 

 
Les instruments assortis d’une clause incitative au rachat seront traités de la manière 
suivante : 
 
• Pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 

rémunération (step up) (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable 
avant le 1er janvier 2013, si l’option n’est pas exercée à la date d’échéance 

                                                
97  Si un instrument est décomptabilisé le 1er janvier 2013, il ne sera pas admissible aux dispositions 

relatives aux droits acquis et ne sera pas pris en compte dans la base fixée le 1er janvier 2013. [CBCB, 
QFP No 2] 

98  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 
base, publiée avant le 1er janvier 2013. 
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effective99 et si l’instrument satisfait par anticipation aux nouveaux critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B ou dans ceux de la 
catégorie 2, l’instrument continuera d’être comptabilisé dans la composante 
correspondante des fonds propres. 

• Pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable entre le 
12 septembre 2010 et le 1er janvier 2013, si l’option n’est pas exercée à la date 
d’échéance effective et si l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux 
critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B ou dans ceux de 
la catégorie 2, l’instrument sera entièrement décomptabilisé de la composante 
correspondante des fonds propres à partir du 1er janvier 2013. 

• Pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable le 
1er janvier 2013 ou après cette date, si l’option n’est pas exercée à la date 
d’échéance effective et si l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux 
critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B ou dans ceux de 
la catégorie 2, il sera entièrement décomptabilisé de la composante correspondante 
des fonds propres à partir de la date d’échéance effective. Avant la date d’échéance 
effective, l’instrument sera considéré comme « un instrument qui ne satisfait plus à 
la définition des fonds propres de la catégorie 1B ou de la catégorie 2 » et sera donc 
supprimé progressivement à partir du 1er janvier 2013. 

• Pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable le 
12 septembre 2010 ou avant cette date, si l’option n’a pas été exercée à la date 
d’échéance effective et que l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux 
nouveaux critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B ou 2, 
l’instrument sera considéré comme « un instrument qui ne satisfait plus à la 
définition des fonds propres de la catégorie 1B ou de la catégorie 2 » et sera donc 
supprimé progressivement à partir du 1er janvier 2013. 

 
95. Les instruments de fonds propres qui ne satisfont pas aux critères d’admissibilité 

dans les fonds propres de la catégorie 1A en seront exclus à compter du 
1er janvier 2013. Toutefois, les instruments répondant aux trois conditions 
suivantes seront éliminés progressivement, selon le calendrier décrit au 
paragraphe 94(g) : 

 
• Émission par une société qui n’est pas constituée en société par actions. 

• Comptabilisation dans les fonds propres selon les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada. 

• Comptabilisation sans restriction dans les fonds propres de la catégorie 1 
conformément aux dispositions de la présente ligne directrice. 

                                                
99  La date d’échéance effective est celle du rachat assorti d’un incitatif. Les instruments dépourvus d’un 

incitatif de rachat ne comporteraient pas de date d’échéance effective autre que leur date d’échéance 
prévue, le cas échéant. 
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96. Seuls les instruments émis avant le 12 septembre 2010 peuvent bénéficier des 

mesures transitoires susmentionnées. 
 

Les instruments de fonds propres émis avant le 1er janvier 2013 qui satisfont aux 
critères du dispositif de Bâle III relatifs aux fonds propres réglementaires, 
abstraction faite des exigences relatives aux FPUNV100 seront considérés 
comme étant des instruments de fonds propres non admissibles et assujettis au 
retrait progressif dont il est question dans la présente ligne directrice. [CBCB, 
communiqué, janvier. 2011] 

                                                
100  BASEL COMMITTEE OF BANKING SUPERVISION. BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Final elements of the 

reforms to raise the quality of regulatory capital, January 2011.  
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 Risque de crédit – Approche standard 
 

 
Notes de l’Autorité 
 
Les Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice portant sur le risque de crédit et le risque 
opérationnel, reprennent essentiellement les dispositions des approches plus simples prévues 
au pilier 1 de l’Accord de Bâle II et des nouvelles dispositions du Comité de Bâle dans la 
publication intitulée Dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des 
établissements et systèmes bancaires (décembre 2010, révisé juin 2011).  
 
Ces chapitres comportent des consignes qui s’inspirent, aux fins de compatibilité et 
d’harmonisation, des cadres au niveau international et canadien sur les normes de fonds propres 
dont les modalités d’application s’adressent aux banques. Ainsi, des ajustements ont été 
apportés aux dispositions de ces chapitres afin de tenir compte des spécificités du contexte 
québécois et de rendre le régime applicable tant aux caisses qu'aux sociétés de fiducie et 
sociétés d'épargne. 
 
Le Comité de Bâle a publié, en décembre 2017, une révision de l’approche standard pour le 
risque de crédit101. L’Autorité surveille le développement de ces nouvelles dispositions et les 
intégrera à la présente ligne directrice lors d’une prochaine modification. 
 
Prendre note que toutes les expositions assujetties à l’approche standard devraient être 
pondérées en termes nets des provisions spécifiques102. 
 
 

 
3.1 Catégories de coefficients de pondération des risques 
 
Les catégories de coefficient de pondération des risques s’appliquent aux montants 
figurant au bilan et aux montants en équivalent-crédit hors bilan, à l’exception des 
éléments déduits des fonds propres à titre de rajustements réglementaires conformément 
aux dispositions du Chapitre 2. 
 
Créances individuelles 
 
3.1.1 Créances des emprunteurs souverains103  
 
Les créances des juridictions, États (ou administrations centrales) et des banques 
centrales sont pondérées selon le tableau ci-dessous. 
 

                                                
101  BASEL COMMITEE ON BANKING SUPERVISION. BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Bâle III: Finalisations 

des réformes de l’après-crise, December 2017. https://www.bis.org/bcbs/publ/d424_fr.htm  
102  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 

ligne directrice. 
103  Le Code civil du Québec n’emploie pas la terminologie « emprunteurs souverains » mais plutôt « États ». 

Dans la présente ligne directrice, l’expression « emprunteurs souverains » est toutefois conservée à des 
fins de comparabilité. 
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Notation104 AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 
BBB- BB+ à B- Inférieure 

à B- 
Pas de 

notation 

Pondération du risque 0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 100 % 

 
L’Autorité peut autoriser une pondération des risques plus favorable aux expositions des 
institutions sur leur propre juridiction ou leur propre État (ou banque centrale) si elles sont 
libellées et financées105 en devise locale106. Les institutions exerçant des activités au 
Québec et ayant des expositions vis-à-vis des emprunteurs souverains répondant aux 
critères ci-dessus peuvent utiliser le même coefficient de pondération que celui attribué à 
ces emprunteurs souverains par l’autorité de contrôle dont ils relèvent. 
 
3.1.2 Créances des emprunteurs souverains non notés 
 
Dans le cas des créances des emprunteurs souverains auxquels aucune note n’a été 
attribuée, les institutions peuvent utiliser les notations de crédit établies par des 
organismes de crédit à l’exportation (OCE). La classification des notes de risque 
consensuelles établie par des OCE participant à l’Arrangement relatif à des lignes 
directrices pour les crédits à l’exportation bénéficiant d’un soutien public, publié sur le site 
Web de l’OCDE107, est la suivante : 
 

 
Notation des OCE 

 
0 ou 1 2 3 4, 5 ou 6 7 

 
Pondération du risque 

 
0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 

 
Les créances de la Banque des règlements internationaux, du Fonds monétaire 
international, de la Banque centrale européenne et de la Communauté européenne 
peuvent être pondérées à 0 %. 
 
3.1.3 Créances des organismes publics hors administration centrale (OPHAC) 
 
On entend par « organisme public hors administration centrale » les types suivants 
d’entités : 
 
• entités appartenant directement et entièrement à un gouvernement; 

                                                
104 Ces notations sont établies d’après la méthodologie utilisée par Standard & Poor’s. La section 3.7.2.1 

fournit davantage de détails sur les coefficients de pondération des risques déterminés d’après les 
méthodologies d’autres organismes externes d’évaluation du crédit. 

105  L’institution financière aura donc également des passifs correspondants en devise locale.  
106  Cette pondération inférieure pourra être étendue aux sûretés et garanties (voir les 

sections 4.1.3 et 4.1.5.). 
107  Cette classification peut être consultée sur le site Web de l’OCDE (http://www.oecd.org), « Arrangement 

sur les crédits à l’exportation » de la Direction Échanges. 
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• commissions scolaires, collèges d’enseignement général et professionnel (cégeps), 
universités, hôpitaux et programmes de services sociaux qui bénéficient d’un 
soutien financier régulier d’un gouvernement; 

• municipalités. 
 
Les créances des OP sont assorties d’un coefficient de pondération des risques se situant 
à un échelon supérieur à celui appliqué aux créances des emprunteurs souverains : 
 

Notation des 
emprunteurs 
souverains 

AAA à AA-  
A+ à A- 

BBB+ à 
BBB- BB+ à B- Inférieure 

à B- 
Pas de 

notation 

Pondération - 
Emprunteurs 
souverains 

0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 100 % 

Pondération - OP 20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100 % 

 
Il existe deux exceptions à ce qui précède : 
 
i. Les créances des entités suivantes reçoivent le même coefficient de pondération 

des risques que le gouvernement du Canada : 
 

• administrations provinciales et territoriales et mandataires des administrations 
fédérales, provinciales et territoriales dont les dettes constituent, en vertu de 
leurs lois habilitantes, des obligations directes de l’État responsable. 

 
ii. Les créances des entités suivantes sont assimilées à des créances des entreprises : 
 

• entités qui, de l’avis du gouvernement du pays hôte, sont en concurrence 
sensible avec le secteur privé. Les institutions doivent s’adresser au 
gouvernement du pays hôte pour déterminer si un OP est ou non en 
concurrence avec le secteur privé. 

 
Le coefficient de pondération des risques des OP est conçu pour s’appliquer au 
financement des services municipaux et publics de l’OP lui-même. Lorsque des OP autres 
que des gouvernements provinciaux ou territoriaux du Canada fournissent des garanties 
ou d’autres mécanismes de soutien à d’autres fins que le financement des services 
municipaux et publics de l’OP lui-même, le coefficient de pondération des risques des OP 
ne peut être utilisé. 
 
Les exigences de fonds propres s’appliquant aux OP situés à l’étranger sont déterminées 
par l’autorité de contrôle nationale de la juridiction d’origine. 
 
3.1.4 Créances des banques multilatérales de développement (BMD) 
 
Les créances des BMD qui répondent aux critères ci-dessous reçoivent un coefficient de 
pondération des risques de 0 % : 
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• une excellente évaluation à long terme, c’est-à-dire qu’une majorité des évaluations 

externes de la BMD doivent être AAA; 

• soit l’actionnariat est composé en grande partie d’emprunteurs souverains 
présentant une évaluation à long terme égale ou supérieure à AA-, soit l’essentiel 
des fonds perçus par la BMD revêt la forme de capital versé et l’endettement est 
négligeable ou nul; 

• un fort soutien des actionnaires qui se manifeste par le montant du capital versé; le 
montant de capital additionnel que la BMD peut solliciter, si nécessaire, pour 
rembourser ses engagements; et des apports et nouvelles garanties régulières des 
actionnaires souverains; 

• un niveau adéquat de fonds propres et de liquidité (une approche au cas par cas 
est nécessaire à cet effet); 

• des exigences réglementaires strictes en matière de crédit et politiques financières 
prudentes comprenant notamment une procédure d’autorisation structurée, des 
limites internes de solvabilité et de concentration des risques (par pays, par secteur 
ainsi que par exposition individuelle et catégorie de crédit), la validation des 
expositions importantes par le conseil d’administration ou l’un de ses comités, un 
calendrier fixe des remboursements, une surveillance effective de l’utilisation des 
crédits, un processus de révision de la situation et une évaluation rigoureuse des 
risques et des provisions pour pertes sur prêts. 

 
Les BMD actuellement admissibles à un coefficient de pondération des risques de 0 % 
sont les suivantes : 
 
• Groupe Banque mondiale 

• Banque internationale pour la reconstruction et le développement (BIRD) 

• Société financière internationale (SFI) 

• Banque asiatique de développement (BasD) 

• Banque africaine de développement (BAD) 

• Banque européenne pour la reconstruction et le développement (BERD) 

• Banque interaméricaine de développement (BID) 

• Banque européenne d’investissement (BEI) 

• Fonds européen d’investissement (FEI) 

• Banque nordique d’investissement (BNI) 

• Banque de développement des Caraïbes (BDC) 

• Banque islamique de développement (BID) 

• Banque de développement du Conseil de l’Europe (BDCE) 
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Pour les autres BMD, les risques sont pondérés selon les coefficients suivants : 
 

Notation des BMD AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 
BBB- BB+ à B- Inférieure 

à B- 
Pas de 

notation 

Pondération du risque 20 % 50 % 50 % 100 % 150 % 50 % 

 
3.1.5 Créances des institutions de dépôt et des banques 
 
Les institutions de dépôt englobent celles qui acceptent des dépôts et accordent des prêts 
qui sont assujettis à la réglementation, fédérale ou provinciale, notamment les 
coopératives de services financiers, les sociétés de fiducie, les sociétés d’épargne, les 
banques et les sociétés coopératives de crédit. 
 
On entend par « banque » toute institution considérée comme une banque dans le pays 
où elle a son siège et surveillée à ce titre par l’organisme de contrôle bancaire ou les 
autorités monétaires appropriées. En général, les banques exercent des transactions 
bancaires et peuvent accepter des dépôts dans le cadre ordinaire de leurs transactions. 
 
Dans le cas des banques constituées dans des pays autres que le Canada, la définition 
de « banque » est celle qui est utilisée dans la réglementation sur les normes des fonds 
propres de la juridiction hôte. 
 
Voici les coefficients de pondération des risques qui s’appliquent aux institutions de dépôt 
et aux banques : 
 

Notation des 
emprunteurs 
souverains 

AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 
BBB- BB+ à B- Inférieure 

à B- 
Pas de 

notation 

Pondération du risque - 
Institutions de dépôt et 

banques 
20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100 % 

 
Les coefficients de pondération des institutions de dépôt et des banques sont supérieurs 
d’un cran à la notation des emprunteurs souverains du pays où l’institution de dépôt ou la 
banque a son siège. 
 
Les créances des entités mères des institutions de dépôt qui ne sont pas elles-mêmes 
des institutions financières sont assimilées aux créances des entreprises. 
 
3.1.6 Créances des entreprises d’investissement 
 
Les créances des entreprises d’investissement peuvent être traitées comme les créances 
des institutions de dépôt et des banques à condition que ces établissements soient soumis 
à des dispositifs de surveillance et de réglementation équivalant à ceux prévus par le 
Nouvel Accord de Bâle (en particulier, les exigences de fonds propres au titre des 
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risques)108. Dans le cas contraire, ces créances doivent suivre les règles applicables aux 
créances des entreprises. 
 
3.1.7 Créances des entreprises 
 
Le tableau ci-dessous présente les coefficients de pondération des créances des 
entreprises notées, y compris celles des assureurs. Le coefficient de pondération standard 
appliqué aux créances des entreprises non notées est de 100 %. Une créance 
d’entreprise non notée ne peut en aucun cas recevoir un coefficient de pondération plus 
favorable que celui attribué à une créance de l’État où se situe son siège109. 
 

Notation des 
entreprises AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 

BB- 
Inférieure 

à BB- 
Pas de 

notation 

Pondération du 
risque 20 % 50 % 100 % 150 % 100 % 

 
Les institutions peuvent choisir d’appliquer un coefficient de pondération de 100 % à tous 
les risques d’entreprise. Dans ce cas, l’institution doit toutefois utiliser le coefficient de 
pondération de 100 % pour tous les risques d’entreprise. 
 
3.1.8 Créances figurant dans les portefeuilles réglementaires de clientèle de 

détail 
 
Les créances de clientèle de détail sont pondérées selon un coefficient de 75 %. 
 
Pour figurer dans le portefeuille réglementaire de clientèle de détail, les créances doivent 
satisfaire aux quatre critères ci-dessous : 
 
• destination - il doit s’agir d’une exposition vis-à-vis d’un ou de plusieurs particuliers 

ou d’une petite entreprise; 

• produit - l’exposition revêt l’une des formes suivantes : crédits et lignes de crédit 
renouvelables (dont cartes de crédit et découverts), prêts à terme et crédits-bails 
aux particuliers (tels que prêts à tempéraments, prêts et crédits-bails sur véhicules 
automobiles, prêts étudiants et à l’éducation, financements personnels) ainsi que 
facilités et engagements envers les petites entreprises. Les titres (tels qu’obligations 
et actions), cotés ou non, sont expressément exclus de cette catégorie, tandis que 
les crédits hypothécaires sont inclus dans la mesure où ils peuvent être traités 
comme des créances adossées à de l’immobilier résidentiel; 

                                                
108  C’est-à-dire à des normes de fonds propres comparables à celles régissant les banques en vertu de 

Bâle II. Le mot « comparables » signifie implicitement que l’entreprise de valeurs mobilières (mais pas 
nécessairement sa société mère) est soumise à une surveillance et à une réglementation consolidées 
en ce qui a trait à ses sociétés affiliées en aval. 

109  Les termes « siège » et « siège social » utilisés dans le texte de la ligne directrice prennent le même 
sens, 
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• granularité - l’Autorité doit s’assurer que le portefeuille de clientèle de détail est 
suffisamment diversifié pour diminuer les risques et justifier le coefficient de 
pondération de 75 %; 

• faible valeur individuelle – l’exposition globalisée maximale sur une seule 
contrepartie ne peut dépasser un seuil de 1,25 M$ CA en valeur absolue. Le même 
seuil est appliqué aux prêts accordés à de petites entreprises par le biais d’un 
particulier ou garantis par un particulier. 

 
Les prêts pour construction résidentielle qui satisfont aux critères ci-dessus sont pondérés 
en fonction des risques à 75 %. Les prêts pour construction résidentielle qui ne satisfont 
pas à ces critères doivent être traités à titre de créance d’entreprise assujettie aux 
coefficients de pondération du risque énoncés à la section 3.1.7. 
 
3.1.9 Créances garanties par immobilier résidentiel 
 
Les hypothèques sur des immeubles qui sont ou seront habités par l’emprunteur ou loués 
sont pondérées à 35 %. 
 
Les hypothèques résidentielles suivantes sont admissibles : 
 
• Créances garanties par une hypothèque de premier rang sur des immeubles 

résidentiels en copropriété ou d’un à quatre logements, consentis à une ou plusieurs 
personnes ou garantis par une ou plusieurs personnes, à condition que ces prêts 
ne soient pas en souffrance depuis 90 jours ou plus et que le ratio prêt-valeur ne 
dépasse pas 80 %. 

• Hypothèques subsidiaires (de premier rang ou non) sur des immeubles résidentiels 
en copropriété ou d’un à quatre logements, consenties à une ou plusieurs personnes 
ou garanties par une ou plusieurs personnes, à la condition qu’aucune des parties 
ne détienne une hypothèque de premier rang ou intermédiaire sur ledit immeuble, 
que ces prêts ne soient pas en souffrance depuis 90 jours ou plus et que le ratio 
prêt-valeur des prêts en agrégat ne dépasse pas 80 %. 

 
Les participations dans des propriétés hôtelières ou détenues en multipropriété sont 
exclues de la définition d’« hypothèque résidentielle admissible ». 
 
On attribue un coefficient de pondération de 75 % aux hypothèques subsidiaires non 
assurées qui constitueraient par ailleurs des hypothèques résidentielles, si leur ratio prêt-
valeur ne dépassait pas 80 %.  
 
Les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la Loi nationale sur l’habitation 
(L.R.C. (1985), ch. N-11) ou par des programmes d’assurance hypothécaire équivalents 
sont assujettis à un coefficient de pondération des risques de 0 %. Lorsqu’une hypothèque 
est entièrement assurée par un assureur hypothécaire privé qui détient une garantie de 
sécurité auprès du gouvernement du Canada (p. ex., une garantie provisoire obtenue 
auprès du ministre des Finances, conformément aux articles 3, 4, 16 et 43 de la Loi sur la 
protection de l’assurance hypothécaire résidentielle (L.C. 2011, ch.15., art. 20)), les 
institutions sont autorisées à prendre en compte l’effet d’atténuation du risque exercé par 
la garantie en comptabilisant la partie de l’exposition qui est couverte par la garantie de 
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sécurité du gouvernement du Canada de la même manière que s’il s’agissait d’une 
exposition couverte directement par ce dernier. Le reste de l’exposition doit être traité 
comme une hypothèque garantie par une entreprise, selon les règles énoncées au 
Chapitre 4. 
 
3.1.9.1 Prêts hypothécaires inversés 
 
Un prêt hypothécaire inversé permet aux emprunteurs de convertir en liquidités la portion 
de leur résidence exempte de dette. Le montant de l’avance initiale dans le cadre d’un 
prêt hypothécaire inversé est établi selon la durée d’occupation prévue de l’emprunteur, 
la valeur estimative de la propriété et les taux d’intérêt prévus. Le prêt est remboursé à 
même la valeur de recouvrement de la propriété.  
 
Les prêts hypothécaires inversés sont des prêts à forfait garantis par une propriété qui 
n’ont pas de terme défini et qui ne font pas l’objet de remboursements mensuels de capital 
et d’intérêt. Au fil du temps, le montant du prêt hypothécaire inversé augmente en raison 
de l’accumulation et du report des intérêts. En règle générale, le prêt est remboursé à 
même le produit net de la vente de la maison (c.-à-d., après déduction des coûts de 
disposition), lorsque l’emprunteur quitte sa résidence.  
 
Les fournisseurs de prêts hypothécaires inversés sont remboursés du montant de la juste 
valeur marchande de la maison (après déduction des coûts de disposition) au moment de 
la vente ou du montant du prêt, selon le moindre des deux. En présumant qu’aucun cas 
de défaut ne se produit (p. ex., si l’emprunteur néglige de payer les impôts fonciers ou les 
assurances, ou d’entretenir sa maison), le fournisseur de prêt hypothécaire inversé n’a 
aucun recours si le montant réalisé à la vente de la propriété est inférieur au solde du prêt 
hypothécaire inversé.  
 
Toutes les institutions financières sont tenues de traiter les risques liés aux prêts 
hypothécaires inversés selon l'approche standard pour le risque de crédit.  
 
Les expositions liées à des prêts hypothécaires inversés110 sont admissibles à un 
coefficient de pondération des risques de 35 %, sous réserve du respect des conditions 
suivantes : 
 
• le ratio prêt-valeur initial est d’au plus 40 %; 

• le ratio prêt-valeur actuel est d’au plus 60 %; 

• les coûts de disposition de la propriété grevée d’une hypothèque ainsi que le risque 
d’erreur d’évaluation ne dépasseront pas 15 à 20 % de la valeur d’évaluation 
actuelle. 

                                                
110 Les expositions liées aux prêts hypothécaires inversés comprennent toutes les avances plus les intérêts 

courus et 50 % des montants non utilisés, après déduction des provisions individuelles. Les montants 
non utilisés des prêts hypothécaires inversés ne comprennent pas la croissance future des prêts 
attribuable à la capitalisation des intérêts. Les montants non utilisés sont traités comme des lignes de 
crédit inutilisées et sont assujettis à un facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % (c.-à-d., 
engagements dont l’échéance initiale est de plus d’un an). 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 296

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 61 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 3 
Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

• les critères des prêts hypothécaires résidentiels admissibles définis à la 
section 3.1.9 de la présente ligne directrice sont satisfaits (sauf qu’il n’y a pas 
d’exigence en ce qui concerne les recours contre l’emprunteur en cas 
d’insolvabilité). 

 
En outre, pour qu’un prêt hypothécaire inversé soit admissible à un coefficient de 
pondération des risques de 35 %, le souscripteur doit avoir défini, à la prise d’effet du prêt 
hypothécaire et au moment où le coefficient de pondération est pris en compte, toutes les 
directives suivantes : 
 
• normes de souscription étayées et prudentes, comprenant des méthodes 

systématiques d’estimation de la durée d’occupation prévue (qui doit au minimum 
se fonder sur les tables de mortalité standard), l’appréciation/la dépréciation foncière 
future, des taux d’intérêt futurs sur l’hypothèque inversée et de la détermination des 
ratios prêt-valeur maximaux initiaux appropriés et du prêt maximal pouvant être 
octroyé; 

• procédures étayées de surveillance continue des ratios prêt-valeur, fondées sur 
l’encours des prêts et tenant compte des intérêts courus, des montants non utilisés 
et de la valeur à jour des propriétés; 

• procédures étayées de l’exécution de réévaluations indépendantes régulières des 
propriétés, au moins une fois tous les cinq ans et de façon plus fréquente dans le 
cas des prêts dont le ratio prêt-valeur s’approche de 80 %; 

• processus étayé permettant de veiller à ce que les propriétés situées dans les 
grands centres urbains où les prix de revente chutent de plus de 10 % soient 
réévaluées en temps opportun; 

• procédures étayées pour vérifier que les emprunteurs satisfont aux critères du prêt; 

• méthode rigoureuse de simulation de crise à l’égard du portefeuille de prêts 
hypothécaires inversés tenant compte de la durée d’occupation prévue, de la valeur 
de la propriété et des taux d’intérêt estimatifs; 

• évaluation continue des simulations de crise à l’égard du portefeuille de prêts 
hypothécaires inversés intégrée aux processus d’évaluation des fonds propres 
internes du Chapitre 8 et de planification des fonds propres de l’institution. 

 
Aux fins du calcul des actifs pondérés en fonction des risques, le ratio prêt-valeur actuel 
est défini comme l’exposition liée aux prêts hypothécaires inversés comme défini à la note 
de bas de page No 110, divisée : 
 
• lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est supérieure à sa valeur 

estimative initiale, par la valeur estimative initiale ou 80 % de la valeur estimative la 
plus récente, selon le plus élevé de ces montants; 

• lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est inférieure à sa valeur 
estimative initiale, par la plus récente valeur estimative. 
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Voici les modalités du régime de fonds propres appliqué aux expositions liées à des prêts 
hypothécaires inversés : 
 

Ratio prêt-valeur initial  Ratio prêt-valeur actuel Pondération des risques 

≤ 40 % et ≤ 60 % 35 % 

> 40 % et ≤ 60 % 50 % 

  > 60 % et ≤ 75 % 75 % 

  > 75 % et ≤ 85 % 100 % 

  > 85 % Déduction partielle 
 
Plus précisément : 
 
• Une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé initialement admissible à un 

coefficient de pondération des risques de 35 %, dont le ratio prêt-valeur se chiffre 
entre 60 % et 75 %, est pondérée selon un coefficient de 75 %. 

• Une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur initial était 
supérieur à 40 % (mais qui par ailleurs aurait été admissible à un coefficient de 
pondération des risques de 35 %) est pondérée selon un coefficient de 50 %, à 
condition que son ratio prêt-valeur soit d’au plus 60 %. 

• Exception faite de celles qui ne sont pas admissibles à un coefficient de 35 % à 50 % 
(sans égard au ratio prêt-valeur initial), toute exposition liée à un prêt hypothécaire 
inversé dont le ratio prêt-valeur se chiffre entre 60 % et 75 % est pondérée selon un 
coefficient de 75 %. 

• Toute exposition liée à un prêt hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur se 
chiffre entre 75 % et 85 %, ou tout prêt hypothécaire inversé non admissible à une 
pondération des risques de 35 % ou 50 % (sans égard au ratio prêt-valeur initial) et 
dont le ratio prêt-valeur actuel est d’au plus 85 %, est pondéré selon un coefficient 
de 100 %. 

• Si le ratio prêt-valeur actuel d’une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé est 
supérieur à 85 %, le montant de l’exposition dont le ratio prêt-valeur est supérieur à 
85 % est déduit des fonds propres. Le montant résiduel est pondéré selon un 
coefficient de 100 %. 

 
3.1.10 Titres adossés à des créances hypothécaires 
 
Coefficient de pondération des risques de 0 % 
 
• Titres adossés à des créances hypothécaires transmis directement à l'investisseur 

LNH garantis par la Société canadienne d’hypothèques et de logement (SCHL), les 
engagements de la SCHL constituant des obligations légales du gouvernement du 
Canada. 
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Coefficient de pondération des risques de 35 % 
 
• Titres adossés à des créances hypothécaires entièrement et spécifiquement 

garantis par des prêts hypothécaires résidentiels admissibles (voir la section 3.1.9). 
 
Coefficient de pondération des risques de 100 % 
 
• Sommes à recevoir découlant de la vente d’hypothèques en vertu du Programme 

des titres adossés à des créances hypothécaires LNH. 
 
3.1.11 Titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire 

transmis directement à l’investisseur 
 
Les titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire transmis 
directement à l’investisseur, qui donnent directement droit aux éléments d’actif 
hypothéqués, se voient attribuer le coefficient de pondération des risques associés aux 
éléments d’actif hypothéqués si les conditions suivantes sont réunies : 
 
• Le bloc d’hypothèques de priorité ne contient que des hypothèques entièrement 

productives au moment où le titre hypothécaire est créé. 

• Le cas échéant, les titres doivent absorber leur juste part des pertes, au prorata. 

• Un fonds commun de créances est établi pour la titrisation et l’administration des 
prêts hypothécaires mis en commun. 

• Les hypothèques sous-jacentes sont confiées à un tiers indépendant qui les détient 
au nom des personnes ayant investi dans lesdits titres. 

• Les accords portant sur le fonds commun de créances et le fiduciaire comportent 
les obligations suivantes : 

 
 Si l’on confie les tâches administratives à un administrateur ou agent 

d’hypothèque, le fonds commun et le fiduciaire doivent surveiller le rendement 
de l’administrateur ou de l’agent. 

 Le fonds commun et le fiduciaire doivent fournir des renseignements détaillés 
et réguliers sur la structure et le rendement des prêts hypothécaires mis en 
commun. 

 Le fonds commun et le fiduciaire doivent être juridiquement distincts de 
l’initiateur des prêts hypothécaires mis en commun. 

 Le fonds commun et le fiduciaire doivent répondre de tout dommage ou perte 
aux investisseurs causés par la mauvaise gestion des prêts hypothécaires mis 
en commun ou celle de leur agent d’hypothèque. 

 Le fiduciaire doit avoir les premiers droits sur l’actif hypothéqué au nom des 
détenteurs des titres. 

 L’accord doit permettre au fiduciaire de prendre des mesures clairement 
énoncées en cas de manquement du débiteur hypothécaire. 
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 Le détenteur du titre doit avoir une part au prorata dans l’actif hypothéqué 
sous-jacent, sinon le fonds commun qui émet le titre ne doit avoir que des 
éléments de passif liés à l’émission du titre hypothécaire. 

 Les flux de trésorerie provenant des hypothèques sous-jacentes doivent 
répondre aux exigences du titre à cet égard sans recours indu à un revenu de 
réinvestissement. 

 Le fonds commun ou le fiduciaire peut investir lesdits fonds avant la 
distribution aux investisseurs, mais uniquement dans des instruments à court 
terme du marché monétaire (sans aucun risque important de 
réinvestissement) ou dans de nouveaux prêts hypothécaires. 

 
Un coefficient de pondération de 100 % est attribué aux titres adossés à des créances 
hypothécaires qui ne satisfont pas aux normes précitées. Les titres adossés à des 
créances hypothécaires à coupon zéro et les autres catégories de titres (les dettes 
résiduelles prioritaires et de second rang) qui assument plus que leur part des pertes au 
prorata se voient automatiquement attribuer un coefficient de pondération des risques de 
100 %. 
 
Si certains éléments d’actif communs sous-jacents sont assujettis à des coefficients de 
pondération différents, le plus élevé des coefficients de pondération associés aux 
éléments d’actif s’appliquera aux titres. 
 
Le traitement des titres adossés à des créances hypothécaires émis en tranches se 
retrouve au Chapitre 5 de la ligne directrice, lequel porte sur les dispositions relatives à la 
titrisation. 
 
3.1.12 Mises en pension et prises en pension 
 
Une mise en pension de titres représente un accord en vertu duquel un cédant accepte 
de vendre des titres à un prix déterminé et de les racheter à une date déterminée à un 
prix déterminé. Vu que la transaction est assimilée à une mesure de financement au plan 
comptable, les titres demeurent inscrits au bilan. Compte tenu du fait que ces titres sont 
temporairement attribués à une autre partie, les éléments d’actif pondérés en fonction des 
risques associés à cette exposition doivent correspondre au plus élevé des montants des 
éléments d’actif pondérés en fonction des risques calculés au moyen de ce qui suit : 
 
• le coefficient de pondération du risque du titre; ou 

• le coefficient de pondération de la contrepartie à la transaction, en tenant compte, 
s’il y a lieu, des sûretés admissibles (voir Chapitre 4). 

 
Une prise en pension est le contraire d’une mise en pension et suppose l’achat et la 
revente ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont assimilées à des prêts garantis, 
ce qui traduit la réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré 
comme un risque de contrepartie. Si l’élément d’actif temporairement acquis est un titre 
qui répond à la définition de sûreté admissible au sens du Chapitre 4, l’exposition 
pondérée en fonction des risques pourra être réduite en conséquence. 
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3.1.13 Prêts de titres 
 
Au cours d’une transaction, les institutions peuvent agir à titre de mandant, en prêtant de 
leurs propres titres, ou de mandataire, en prêtant des titres pour le compte de clients. 
 
Lorsqu’une institution prête de ses propres titres, le risque de crédit est fondé sur le plus 
élevé : 
 
• du risque de crédit lié au titre prêté; ou 

• du risque de contrepartie que représente l’emprunteur des titres. Ce risque peut être 
réduit si l’institution détient une sûreté admissible (voir le Chapitre 4). Lorsqu’une 
institution accorde des prêts de titres par le biais d’un mandataire et reçoit une 
garantie explicite que les titres seront recouvrés, le mandataire est le contrepartiste 
de l’institution. 

 
Lorsqu’une institution qui agit à titre de mandataire accorde des prêts de titres pour le 
compte d’un client et garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de quoi elle en 
remboursera au client la valeur marchande, le risque de crédit est fondé sur le risque de 
contrepartie que représente l’emprunteur des titres en question. Ce risque peut être réduit 
si l’institution détient une sûreté admissible (voir le Chapitre 4). 
 
3.1.14 Créances garanties par immobilier commercial 
 
Les hypothèques commerciales sont pondérées selon un coefficient de 100 %. 
 
3.1.15 Prêts en souffrance 
 
La partie non couverte d’un prêt (autre qu’un crédit hypothécaire au logement) échu 
depuis plus de 90 jours, nette des provisions spécifiques111 (dont les radiations partielles), 
est pondérée comme suit : 
 
• Coefficient de 150 % lorsque les provisions spécifiques sont inférieures à 20 % de 

l’encours du prêt; 

• Coefficient de 100 % lorsque les provisions spécifiques sont supérieures à 20 % et 
inférieures à 100 % de l’encours du prêt.  
 

Les sûretés et garanties admissibles112 pour déterminer la partie couverte d’un prêt en 
souffrance sont les mêmes que celles utilisées pour la réduction des risques de crédit (voir 
le Chapitre 4). Aux fins de déterminer le coefficient de pondération applicable, les prêts 

                                                
111  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 

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

sens générique. Toutefois, selon les dispositions du Code civil du Québec, le terme « garantie » peut 
également englober la notion de caution ou de cautionnement. En ce qui concerne le terme « sûreté », 
il a été utilisé dans le texte en traduction de collateral. Les dispositions du Code civil, quant à elles, 
présentent les sûretés comme étant soit, l’hypothèque sur un bien ou un bien affecté d’une sûreté. Dans 
le cadre du présent document, les termes garanties et sûretés sont conservés à des fins de 
comparabilité. 
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en souffrance à la clientèle de détail doivent être exclus de l’ensemble des portefeuilles 
réglementaires de clientèle de détail pour l’évaluation du critère de granularité dont il est 
question à la section 3.1.8. 
 
Les prêts hypothécaires au logement échus depuis plus de 90 jours reçoivent un 
coefficient de pondération de 100 %, hors provisions spécifiques. 
 
3.1.16 Créances à risque élevé 
 
Un coefficient de pondération minimal de 150 % est appliqué aux créances suivantes : 
 
• Créances des emprunteurs souverains, organismes publics, institutions de dépôt, 

banques et entreprises d’investissement notés en dessous de B-; 

• Créances des entreprises ayant une notation inférieure à BB-; 

• Prêts en souffrance tels que définis à la section 3.1.15; 

• Tranches de titrisation telles que définies au Chapitre 5. 
 
3.1.17 Placements en actions dans des fonds d’investissement 
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent sont extraits du document intitulé Capital requirements for bank’s 
equity investments in funds – final standard, publié par le Comité de Bâle en décembre 2013. 
 
L’Autorité adapte les paragraphes 80(i) à 80(xvii) de ce document. La numérotation du Comité 
de Bâle a été maintenue. 
  

 
 80(i).  Les placements en actions dans des fonds qui sont détenus dans le portefeuille 

bancaire doivent être traités selon une ou plusieurs des trois approches 
suivantes, qui varient selon la sensibilité au risque et le niveau de prudence : 
l’« approche de transparence », l’« approche fondée sur le mandat », et 
l’« approche de repli ».  

 
(i)  L’approche de transparence  
 

 80(ii).  L’approche de transparence oblige une institution financière à pondérer les 
expositions sous-jacentes d’un fonds en fonction des risques comme si elle était 
elle-même directement exposée. Il s’agit là de l’approche la plus granulaire et la 
plus sensible au risque. Cette approche doit impérativement être suivie lorsque :  

 
a)  l’institution financière dispose d’informations suffisantes et fréquentes au 

sujet des expositions sous-jacentes du fonds; et 
 
b)  ces informations sont vérifiées par un tiers indépendant.  
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 80(iii).  Pour que la condition a) ci-dessus soit remplie, l’information financière du fonds 
doit être au moins aussi fréquente que l’est celle de l’institution financière, et sa 
granularité doit être suffisante pour permettre de calculer les pondérations en 
fonction du risque correspondantes113. Pour que la condition b) ci-dessus soit 
remplie, les expositions sous-jacentes doivent être vérifiées par un tiers 
indépendant, comme le dépositaire ou le gardien de valeurs, ou lorsqu’il y a lieu, 
la société de gestion.  

 
 80(iv).  L’approche de transparence impose à l’institution financière de pondérer en 

fonction des risques toutes les expositions sous-jacentes du fonds comme si elle 
les détenait directement elle-même. Cela comprend, par exemple, toute 
exposition sous-jacente découlant des activités du fonds portant sur des dérivés 
(pour les situations où l’exposition sous-jacente fait l’objet d’une pondération en 
fonction des risques en application du pilier 1) et de l’exposition au risque de 
contrepartie (RCC) associée. Au lieu de définir une exigence d’ajustement de 
l’évaluation de crédit (AEC) associée aux expositions du fonds à des dérivés en 
application des paragraphes 97 à 104 de l’Annexe 3-II, l’institution financière doit 
multiplier l’exposition au RCC par un facteur de 1,5 avant d’appliquer la 
pondération en fonction des risques associée à la contrepartie114. Voir l’exemple 
de calcul des actifs pondérés en fonction des risques selon l’approche de 
transparence à l’Annexe 3-VI.  

 
 80(v).  Les institutions financières peuvent s’appuyer sur les calculs de tiers pour 

déterminer les pondérations en fonction des risques associées à leurs 
placements en actions dans des fonds (autrement dit, les pondérations en 
fonction des risques sous-jacents des expositions des fonds) si elles ne disposent 
pas de données ou d’informations adéquates pour effectuer elles-mêmes ces 
calculs. Dans ces cas-là, la pondération en fonction des risques applicable est 
1,2 fois supérieure à celle qui s’appliquerait si l’exposition était directement 
détenue par l’institution financière115.  

 
(ii)  L’approche fondée sur le mandat  
 

 80(vi).  La deuxième approche, l’approche fondée sur le mandat, propose une méthode 
de calcul des fonds propres réglementaires qui peut être utilisée lorsque les 
conditions d’application de l’approche de transparence ne sont pas rencontrées.  

 
 80(vii).  L’approche fondée sur le mandat permet aux institutions financières d’utiliser 

l’information contenue dans le mandat d’un fonds ou dans la réglementation 

                                                
113 Aucun audit externe n’est requis. 
114 Une institution financière n’est pas tenue d’appliquer le facteur de 1,5 aux situations dans lesquelles 

l’exigence de fonds propres pour l’ajustement de l’évaluation de crédit (AEC) ne serait normalement pas 
applicable. Cela comprend : (i) les transactions faisant intervenir une contrepartie centrale et (ii) les 
opérations de financement par titres (OFT), à moins que l’autorité, dont relève l’institution financière, ne 
détermine que l’exposition à des pertes découlant d’OFT pour l’AEC de l’institution financière est 
importante. 

115 Par exemple, toute exposition faisant l’objet d’une pondération en fonction du risque de 20 % selon 
l’approche standard sera pondérée à 24 % (1,2 × 20 %) si un tiers applique l’approche de transparence. 
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nationale régissant de tels fonds d’investissement116. Pour veiller à ce que tous 
les risques sous-jacents (y compris le RCC) soient pris en compte et à ce que 
l’approche fondée sur le mandat ne se traduise pas par des exigences de fonds 
propres inférieures à celles à laquelle aboutirait l’approche de transparence, les 
actifs pondérés en fonction des risques, pour les expositions du fonds, se 
calculent en totalisant les trois éléments suivants :  

 
a)  Les expositions au bilan (c.-à-d. les actifs du fonds) sont pondérées en 

fonction des risques en prenant pour hypothèse que les portefeuilles sous-
jacents sont entièrement placés dans toute la mesure permise par le 
mandat du fonds dans les actifs assortis des exigences de fonds propres 
les plus élevées, puis, dans d’autres actifs assortis d’exigences de fonds 
propres moindres, et ainsi de suite. Si plus d’une pondération en fonction 
des risques peut s’appliquer à une exposition donnée, la pondération 
maximale applicable doit être utilisée117.  

 
b)  Lorsque le risque sous-jacent d’une exposition à un dérivé ou d’un actif 

hors bilan fait l’objet d’une pondération en fonction des risques en 
application du pilier I, le montant notionnel de la position sur le dérivé ou 
de l’exposition à l'actif hors bilan est pondéré en fonction des risques en 
conséquence118.  

 
c)  Le RCC associé aux expositions du fonds à des dérivés se calcule suivant 

l’approche standard du risque de contrepartie décrite aux paragraphes 128 
à 187 de l’Annexe 3-II, qui intègre un coût de remplacement et une 
composante de majoration.  

 
Voir l’exemple de calcul des actifs pondérés en fonction des risques selon l’approche 
fondée sur le mandat à l’Annexe 3-VI.  
 
(iii)  L’approche de repli  
 

 80(viii).  Lorsque ni l’approche de transparence ni celle fondée sur le mandat ne peuvent 
être employées, les institutions financières sont tenues d’appliquer l’approche de 
repli. Celle-ci consiste à appliquer une pondération en fonction des risques de 
1 250 % aux placements en actions dans le fonds de l’institution financière. 

 
(iv)  Traitement des fonds qui investissent dans d’autres fonds 
 

 80(ix).  Lorsqu’une institution financière détient un placement dans un fonds (p. ex., le 
Fonds A) qui détient lui-même un placement dans un autre fonds (p. ex. le 

                                                
116 L’information utilisée à cette fin n’est pas strictement limitée au mandat du fonds ou à la réglementation 

nationale régissant des fonds comparables. Elle peut aussi provenir d’autres documents d’information 
sur le fonds.  

117 Par exemple, pour des placements en obligations de sociétés sans restriction selon la notation, une 
pondération en fonction du risque de 150 % doit s'appliquer. 

118  Si le montant notionnel des dérivés mentionnés au paragraphe 80(vii) est inconnu, il est estimé de façon 
prudente en utilisant le montant notionnel maximal autorisé pour les dérivés par le mandat. 
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Fonds B), que l’institution financière a déterminé en suivant l’approche de 
transparence ou l’approche fondée sur le mandat, la pondération en fonction des 
risques appliquée au placement du premier fonds (c.-à-d., le placement du 
Fonds A dans le Fonds B) peut être déterminée au moyen de l’une des trois 
approches décrites ci-dessus. Pour toutes les couches suivantes (p. ex., les 
placements du Fonds B dans le Fonds C, et ainsi de suite), les pondérations en 
fonction des risques appliquées à un placement dans un autre fonds (le Fonds C) 
peuvent être déterminées en suivant l’approche de transparence, à condition que 
l’approche de transparence ait également été utilisée pour déterminer la 
pondération en fonction des risques pour le placement dans le fonds situé à la 
couche précédente (le Fonds B). Si ce n’est pas le cas, l’approche de repli doit 
s’appliquer. 

 
(v)  Utilisation partielle d’une approche 
 

 80(x).  Une institution financière peut recourir à une combinaison des trois approches 
pour déterminer les exigences de fonds propres pour un placement en actions 
dans un fonds donné, sous réserve que les conditions décrites aux 
paragraphes 80(i) à 80(xii) soient remplies.  

 
(vi)  Exclusion des approches de transparence, fondée sur le mandat et de repli 
 

 80(xi).  Les actions détenues dans des entités que leurs obligations en matière 
d’endettement rendent admissibles à une pondération en fonction des risques 
égale à zéro peuvent être exclues de l’application de l’approche de transparence, 
de l’approche fondée sur le mandat et de l’approche de repli (y compris les entités 
publiques pour lesquelles une pondération en fonction des risques égale à zéro 
peut être appliquée), sous réserve de l’approbation de l’autorité de contrôle 
nationale. Si une autorité de contrôle nationale décrète une telle exclusion, celle-
ci est valable pour toutes les institutions financières qu’elle encadre.  

 
 80(xii).  Pour promouvoir certains secteurs spécifiques de l’économie, l’Autorité pourrait 

exclure des exigences de fonds propres les placements en actions effectués 
dans le cadre de programmes prévus par la loi qui fournissent des subventions 
importantes ou du financement pour l’institution financière et impliquent une 
certaine forme de contrôle de la part de l’État et des restrictions visant les 
placements en actions. Des exemples de ces restrictions sont les limitations 
touchant la taille ou les types d’entreprises dans lesquelles l’institution financière 
investit, les pourcentages admissibles de participation, la situation géographique 
et d’autres facteurs pertinents limitant le risque potentiel de l’investissement pour 
l’institution financière. Les placements en actions effectués dans le cadre de tels 
programmes prévus par la loi ne peuvent excéder 10 % du total des fonds 
propres réglementaires totaux de l’institution financière.  

 
(vii)  Ajustement du levier 
 

 80(xiii).  Le levier se définit comme le ratio du total des actifs sur le total des fonds propres. 
L’approche fondée sur le mandat tient compte du levier, en utilisant le levier 
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financier maximal permis par le mandat du fonds ou la réglementation nationale 
régissant le fonds. 

 
 80(xiv).  Pour déterminer l’exigence de fonds propres associée à son placement en 

actions dans un fonds, une institution financière doit appliquer un ajustement du 
levier à la pondération moyenne en fonction des risques du fonds, de la manière 
décrite au paragraphe 80(xv), avec un plafonnement à 1 250 %. 

 
 80(xv).  Après avoir calculé le total des actifs pondérés en fonction des risques du fonds 

selon l’approche de transparence ou l’approche fondée sur le mandat, les 
institutions financières doivent calculer la pondération moyenne en fonction des 
risques du fonds en divisant le total des actifs pondérés en fonction des risques 
par le total des actifs du fonds. En utilisant la pondération moyenne en fonction 
des risques du fonds (PR moy fds) et en tenant compte du levier du fonds (Lv), 
les actifs pondérés en fonction des risques (APR) du placement en actions dans 
un fonds d’une institution financière peuvent se représenter comme suit : 

 
 x  x Placement en actionsplacement MoyenAPR PR LV=  

 
 80(xvi).  L’effet des ajustements du levier dépend du niveau de risque sous-jacent du 

portefeuille (c.-à-d. la pondération moyenne en fonction des risques), obtenu en 
appliquant l’approche standard présentée dans le présent chapitre ou l’approche 
fondée sur les notations internes pour le risque de crédit. La formule peut dès 
lors s’écrire comme suit :  

 
  x Pourcentage d'actionsplacement FondsAPR APR=  

 
80(xvii).  Voir l’exemple de calcul de l’ajustement de levier à l’Annexe 3-VI. 

 
3.1.18 Autres actifs 
 
Coefficient de pondération des risques de 0 % 
 
• Espèces et lingots d’or gardés dans les coffres de l’institution ou de façon répartie 

en fonction du passif-lingots; 

• Gains non réalisés et créances courues sur les transactions hors bilan liées aux taux 
de change et aux taux d’intérêt lorsqu’ils ont été inscrits hors bilan; 

• Tout montant déduit des fonds propres suivant les consignes énoncées au 
chapitre 2 de la présente ligne directrice. 

 
Coefficient de pondération des risques de 20 % 
 
• Chèques et autres effets en transit.  
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Coefficient de pondération des risques de 100 % 
 
• Participations non significatives dans les fonds propres de banques, d’autres 

institutions financières et d’entités d’assurances auxquelles s’applique une 
approche standard visant le risque de crédit et qui n’ont pas été déduites des fonds 
propres; 

• Locaux, usines, équipement et autres immobilisations; 

• Biens fonciers et autres placements (y compris les participations non consolidées 
dans d’autres sociétés); 

• Charges payées d’avance (p. ex., impôts fonciers et services publics); 

• Frais reportés (p. ex., frais de référence hypothécaire); 

• Actifs au titre du droit d’utilisation119; 

• Tous les autres éléments d’actifs. 
 
Coefficient de pondération des risques de 250 % 
 
• Les diverses formes de déductions liées au seuil décrites au Chapitre 2, qui sont 

inférieures aux seuils applicables. 
 
Coefficient de pondération des risques de 1 250 % 
 
• Divers éléments décrits au Chapitre 2 (Éléments assujettis à une pondération des 

risques de 1 250 %). 
 
3.2 Catégories d’instruments hors bilan 
 
Les définitions figurant dans la présente section s’appliquent aux engagements hors bilan. 
L’expression « instrument hors bilan » utilisée dans la présente ligne directrice englobe 
des garanties, des engagements, des dérivés et d’autres accords contractuels dont le 
montant total du principal notionnel peut ne pas être comptabilisé au bilan. Ces 
instruments sont assujettis à une exigence de fonds propres, qu’ils aient ou non été 
comptabilisés au bilan à la valeur du marché. 
 
Les institutions doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits de base 
et devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds propres 
appliquée à ces transactions doit être calculée conformément à l’Annexe 3-II. En ce qui 
concerne les transactions sur titres, produits de base et devises qui ne sont pas traitées 
au moyen d’un système de règlement-livraison (SRL), les institutions doivent également 
calculer une exigence de fonds propres conformément à l’Annexe 3-1. 
 

                                                
119  Réf : Norme comptable IFRS 16-contrats de location. 
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Le montant en équivalent-crédit des opérations de financement par titres (OFT)120 et des 
dérivés de gré à gré qui exposent une institution au risque de contrepartie121 doit être 
calculé conformément aux dispositions énoncées à l’Annexe 3-II. Cette annexe s’applique 
à tous les dérivés de gré à gré détenus dans le portefeuille bancaire et dans le portefeuille 
de négociation.  
 
3.2.1 Substituts directs de crédit 
 
Les substituts directs de crédit comprennent les garanties et les instruments équivalents 
qui garantissent des créances financières. Avec un substitut direct de crédit, le risque de 
perte pour l’institution dépend directement de la solvabilité de la contrepartie. 
 
Exemples de substituts directs de crédit : 
 
• Les garanties accordées au nom de clients pour des obligations financières desdits 

clients, au cas où il y aurait manquement, par exemple, des garanties de : 
 

 paiement de dettes existantes relatives à des services; 
 paiement relatif à un contrat d’achat; 
 paiements de baux, de prêts ou de prêts hypothécaires; 
 paiement de chèques non certifiés; 
 versement de taxe (de vente) à l’État; 
 paiement de dettes existantes relatives à l’achat de marchandises; 
 paiement d'une prestation de retraite non capitalisée; 
 assurances d’obligations financières. 

 
• Les garanties bancaires à première demande ou autres obligations irrévocables et 

équivalentes servant de garanties financières, comme les lettres de crédit soutenant 
l’émission d’effets de commerce; 

• Les participations à risque dans des acceptations bancaires et des lettres de crédit 
financières. Les participations à risque constituent des garanties de la part des 
institutions participantes en vertu desquelles, si le client concerné ne respecte pas 

                                                
120  Les opérations de financement par titres (OFT) sont des transactions prenant notamment la forme de 

mises en pension, de prises en pension, de prêts et emprunts de titres, et de prêts garantis par des titres 
avec appel de marge, pour lesquels la valeur de la transaction dépend de la valeur marchande et où les 
transactions sont souvent assujetties à des accords sur marge. 

121  Le risque de contrepartie (RC) représente le risque que la contrepartie d’une transaction fasse défaut 
avant le règlement final des flux de trésorerie de la transaction. S’ensuivrait une perte économique si les 
transactions ou le portefeuille des transactions renfermant la contrepartie comportaient une valeur 
économique positive à la date de défaut. Contrairement à l’exposition d’une entreprise au risque de crédit 
par le biais d’un emprunt, où l’exposition sur le risque est unilatérale et que seule l’institution prêteuse 
est confrontée au risque de perte, le risque de contrepartie engendre une exposition bilatérale aux 
pertes : la valeur marchande de la transaction peut être positive ou négative pour l’une ou l’autre 
contrepartie de la transaction. La valeur marchande est incertaine et peut fluctuer dans le temps, selon 
le mouvement des facteurs sous-jacents du marché. 
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ses obligations, elles indemniseront l’institution émettrice du montant total d'intérêt 
et de principal qui leur est attribuable; 

• Les prêts de titres, lorsque l’institution est responsable envers son client de tout 
manquement à recouvrer les titres prêtés; 

• Les dérivés de crédit dans le portefeuille bancaire lorsque l’institution vend une 
protection de crédit. 

 
3.2.2 Engagements de garantie liés à des transactions 
 
Les engagements de garantie liés à des transactions concernent les activités 
commerciales courantes d’une contrepartie, lorsque le risque de perte pour l’institution 
déclarante dépend de la vraisemblance d’un évènement futur indépendant de la solvabilité 
de la contrepartie. Essentiellement, les engagements de garantie liés à des transactions 
sont des garanties qui soutiennent des contrats ou engagements non financiers ou 
commerciaux d’exécution particulière plutôt que des obligations financières générales de 
clients. Les garanties liées à l’exécution excluent explicitement les éléments liés à 
l’inexécution d’obligations financières. 
 
Les garanties liées à l’exécution et les garanties non financières comprennent : 
 
• les garanties d’exécution, les contre-garanties et les indemnités. Les garanties 

d’exécution à première demande représentent les obligations qui garantissent 
l’exécution de contrats ou d’entreprises non financières ou commerciales, 
notamment les accords garantissant : 

 
 l’exécution des obligations contractuelles des sous-traitants et des 

fournisseurs; 
 les contrats de main-d’œuvre et de matériaux; 
 la livraison de marchandise, les soumissions et les cautionnements de 

soumission; 
 les garanties de remboursement de cautions ou de charges payées d’avance 

en cas d’inexécution. 
 
• les cautions de dédouanement et les cautionnements d’accise. Les montants 

inscrits pour ces instruments doivent correspondre à la responsabilité maximale de 
l’institution déclarante. 

 
3.2.3 Engagements liés à des transactions commerciales 
 
Ceux-ci comprennent des engagements à court terme à dénouement automatique liés à 
des transactions commerciales comme les lettres de crédit commerciales et les lettres de 
crédit documentaires émises par l’institution et garanties par les expéditions en question. 
 
Les lettres de crédit émises au nom d’une contrepartie et adossées à des lettres de crédit 
dont la contrepartie est bénéficiaire (« lettres adossées ») doivent être déclarées à titre de 
lettres de crédit documentaires. 
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Les lettres de crédit notifiées par l’institution pour lesquelles elle agit comme agent de 
remboursement ne doivent pas être assimilées à un élément d'actif à risque. 
 
3.2.4 Engagements de mise et de prise en pension 
 
Une mise en pension est une transaction par laquelle la vente d’un titre ou d’un autre 
élément d’actif s’accompagne d’un engagement simultané en vertu duquel le vendeur 
rachètera l’élément d’actif de l’acheteur initial à un prix prédéterminé après une période 
déterminée. Une prise en pension consiste en l’achat d’un titre ou d’un autre élément 
d’actif avec engagement simultané prévoyant que l’acheteur revendra l’élément d’actif au 
vendeur initial à un prix prédéterminé après une période déterminée. Si ces transactions 
ne figurent pas au bilan, elles doivent être déclarées parmi les engagements hors bilan et 
assorties d'un facteur de conversion de 100 %. 
 
3.2.5 Achats à terme d’éléments d'actif122 
 
Il s’agit d’un engagement d’acheter un prêt, un titre ou un autre élément d’actif à une date 
ultérieure déterminée, habituellement selon des modalités prédéterminées. 
 
3.2.6 Dépôts terme contre terme 
 
Il s'agit d'un accord entre deux parties en vertu duquel l'une paie et l'autre reçoit un taux 
d'intérêt convenu sur un dépôt qui doit être placé par une partie auprès de l'autre à une 
date ultérieure prédéterminée. Ces dépôts se distinguent des contrats à terme de taux 
d’intérêt en ce que, dans le cas des dépôts terme contre terme, le dépôt est effectivement 
fait. 
 
3.2.7 Actions et titres partiellement libérés 
 
Il s'agit de transactions où seule une partie du prix d'émission ou de la valeur nominale 
d'un titre acheté a été souscrite et où l'émetteur peut réclamer le solde (ou un autre 
versement) soit à une date prédéterminée au moment de l'émission, soit à une date 
ultérieure non précisée. 
 
3.2.8 Facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme 
 
Il s’agit d’ententes selon lesquelles un emprunteur peut émettre des billets à court terme, 
pour des échéances variant entre trois et six mois, à concurrence d’une limite fixée 
pendant une longue période, souvent au moyen d’offres répétées à un syndicat 
soumissionnaire. Si à un moment quelconque, les effets ne sont pas vendus par le 
soumissionnaire à un prix acceptable, un souscripteur à forfait (ou un groupe de 
souscripteurs à forfait) les achète à un prix prescrit. 
 

                                                
122  Ne comprend pas une transaction au comptant dont le contrat prévoit qu’elle doit être réglée à l’intérieur 

de la période normale de règlement. 
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3.2.9 Opérations à terme sur taux d'intérêt 
 
Il s'agit d'accords entre deux parties en vertu desquels, à une date ultérieure 
prédéterminée, il y aura règlement en espèces de la différence entre le taux d'intérêt 
contractuel et le taux courant du marché sur un montant de principal théorique 
prédéterminé pour une période prédéterminée. 
 
3.2.10 Contrats de swap de taux d'intérêt 
 
Dans un contrat de swap de taux d'intérêt, deux parties s'engagent par contrat à échanger 
leurs paiements d'intérêt sur le même montant d'endettement théorique. Dans la plupart 
des cas, les deux parties s’échangent des paiements à taux d’intérêt fixe contre des 
paiements à taux d’intérêt variable. Il peut toutefois y avoir échange de paiement à intérêt 
variable contre d’autres paiements à taux d’intérêt variable. 
 
3.2.11 Options sur taux d'intérêt et sur devises 
 
Une option est un accord entre deux parties en vertu duquel le vendeur de l'option accorde 
à l'acheteur, contre compensation (prime ou frais), le droit, mais non l'obligation, de lui 
acheter ou de lui vendre ultérieurement, soit à une date déterminée, soit pendant une 
période déterminée, un instrument financier ou une marchandise à un prix convenu au 
moment de l'accord sur l'option. D’autres formes d’options sur les taux d’intérêt 
comprennent les accords de plafonnement de taux d’intérêt et les contrats à taux d’intérêt 
plancher et plafond. 
 
Les options sur les opérations de change peuvent être exclues lorsqu’elles sont soumises 
à des exigences quotidiennes de constitution de fonds. 
 
3.2.12 Contrats financiers à terme sur devises 
 
Le contrat financier à terme sur devises est un accord entre une institution et une 
contrepartie en vertu duquel l’institution consent à vendre à la contrepartie ou à lui acheter 
un montant fixe de devises à un taux de change fixe pour livraison et règlement à une 
date déterminée ultérieurement ou à l'intérieur d'une période d'options fixe. 
 
3.2.13 Swaps de devises 
 
Un contrat de swap de devises est une transaction en vertu de laquelle deux parties 
s’échangent des devises et les flux d’intérêt connexes pour une certaine période. Les 
swaps de devises sont utilisés pour échanger des créances à taux d’intérêt fixe dans des 
devises différentes. 
 
3.2.14 Swaps simultanés de taux et de devises 
 
Les contrats de swap de taux d’intérêt dans deux devises combinent les caractéristiques 
des swaps de devises et des swaps de taux d’intérêt. 
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3.2.15 Opérations à terme sur taux d'intérêt et sur devises 
 
Une opération à terme est une obligation contractuelle uniformisée de livrer une quantité 
déterminée d'une marchandise (instrument financier, devise étrangère, etc.) ou d'en 
prendre livraison à une date ultérieure déterminée à un prix déterminé établi sur un 
marché central réglementé. 
 
3.2.16 Contrats sur les métaux précieux et contrats financiers sur les produits de 

base 
 
Les contrats sur les métaux précieux et les contrats financiers sur les produits de base 
peuvent prendre la forme de contrats au comptant, de contrats à effet différé, de contrats 
à terme et de contrats à option. Les métaux précieux sont principalement l’or, l’argent et 
le platine. Les produits de base sont des biens en vrac comme les grains, les métaux et 
les aliments échangés dans une bourse de marchandises ou sur le marché au comptant. 
Aux fins des fonds propres, les contrats sur l’or sont assimilés à des contrats sur devises. 
 
3.2.17 Bons de souscription 
 
Les bons de souscription comprennent les options ou contrats de livraison en espèces 
dont la valeur est déterminée par les fluctuations, dans le temps, d’un indice, d’un produit 
ou d’une devise étrangère sous-jacents. Lorsque les bons de souscription autres que les 
fonds propres ou l’opération de couverture de tels bons de souscription exposent 
l’institution financière à un risque de contrepartie, le montant en équivalent-crédit doit être 
déterminé au moyen de l’évaluation du risque courant pour les contrats sur les taux de 
change. 
 
3.3 Facteurs de conversion en équivalent-crédit 
 
La valeur nominale (montant du principal notionnel) d’un instrument hors bilan ne traduit 
pas toujours le risque de crédit propre à l’instrument. Pour estimer le risque de crédit, il 
faut multiplier le montant notionnel de l'instrument par un facteur de conversion du crédit 
afin d'obtenir un montant d'équivalent-crédit123. Le montant d'équivalent-crédit est 
considéré comme un élément figurant au bilan et le degré de risque pondéré applicable à 
la contrepartie ou, s'il y lieu, au garant ou à la garantie constituée sur un bien lui est 
attribué. Voici les facteurs de conversion en équivalent-crédit (FCEC) : 
 
Facteur de conversion de 100 % 
 
• Substituts directs de crédit (garanties générales d’endettement et instruments de 

type garantie, y compris les garanties bancaires à première demande liées à des 
prêts ou à des titres ou soutenant ceux-ci); 

• Acquisitions de participations à risque dans des acceptations et les participations 
bancaires à des substituts directs de crédit (p. ex., es garanties bancaires à 
première demande); 

                                                
123  Voir la section 3.4 « Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments dérivés 

similaires ». 
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• Engagements de mise et de prise en pension; 

• Accords à terme (obligations contractuelles) d'acheter des éléments d'actif, y 
compris les facilités de financement avec certitude d'appel de fonds; 

• Options de vente souscrites sur des éléments d’actif déterminés ayant les 
caractéristiques d’une amélioration du crédit124. 

 
Facteur de conversion de 50 % 
 
• Engagements de garantie liés à des transactions (p. ex., les cautionnements de 

soumission, les garanties d’exécution, les contre-garanties et les garanties 
bancaires à première demande liées à des transactions particulières); 

• Engagements assortis d'une échéance initiale supérieure à un an, y compris les 
engagements de souscription et les marges de crédit commercial; 

• Les facilités d’émission d’effets, les facilités renouvelables à prise ferme et d’autres 
accords semblables. 

 
Facteur de conversion de 20 % 
 
• Engagements à court terme à dénouement automatique liés à des transactions 

commerciales, y compris les lettres de crédit commerciales et les lettres de crédit 
documentaires (un FCEC de 20 % est appliqué tant à la partie émettrice qu'à celle 
qui confirme la transaction); 

• Engagements comportant une échéance initiale d'un an ou moins. 
 
Facteur de conversion de 0 % 
 
• Engagements révocables sans condition à tout moment sans préavis. 
 
3.4 Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments 

dérivés similaires 
 
Les contrats à terme (de gré à gré), les swaps, les options achetées et les instruments 
dérivés similaires requièrent un traitement spécial puisque les institutions sont exposées 
au risque de crédit, non pour la totalité de leur valeur nominale, mais seulement pour le 
coût potentiel de remplacement du flux de trésorerie (sur les contrats affichant un gain) 
en cas de manquement de la contrepartie. Les montants en équivalent-crédit sont calculés 
au moyen de la méthode d’évaluation du risque courant et se voient appliquer le coefficient 
de pondération approprié à la contrepartie. Les détails de cette méthode se retrouvent à 
l’Annexe 3-II.  
 
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 

                                                
124  Les options de vente souscrites (lorsque les primes sont payées à l’avance) exprimées en taux du 

marché pour des devises ou des instruments financiers ne comportant aucun risque de crédit ou risque 
relatif aux actions sont exclues du cadre. 
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instruments négociés en bourse peuvent être exclus lorsqu’ils font l’objet d’un appel de 
dépôts de garantie quotidiens. Les options de gré à gré doivent être incluses avec les 
mêmes facteurs de conversion que les autres instruments. 
 
Les institutions doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits de base 
et devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds propres 
appliquée à ces transactions doit être calculée conformément à l’Annexe 3-I. En ce qui 
concerne les transactions sur titres, produits de base et devises ne faisant pas appel à un 
système de règlement-livraison, les institutions doivent également calculer l’exigence de 
fonds propres conformément à l’Annexe 3-I. 
 
3.4.1 Contrats sur taux d’intérêt 
 
Comprennent : 
 
• les swaps de taux d’intérêt sur une seule devise; 

• les swaps de base; 

• les contrats de taux à terme et les produits ayant des caractéristiques semblables; 

• les contrats à terme sur taux d’intérêt; 

• les options sur taux d’intérêt achetées. 
 
3.4.2 Contrats sur taux de change 
 
Comprennent : 
 
• les contrats sur l’or125; 

• les swaps de devises; 

• les swaps simultanés de taux et de devises; 

• les contrats de change à terme à forfait; 

• les contrats à terme sur devises; 

• les options sur devises achetées. 
 
3.4.3 Contrats sur actions 
 
Ces contrats sur actions comprennent: 
 
• les contrats à terme; 

• les contrats à terme (de gré à gré); 

• les swaps; 

                                                
125 Aux fins du calcul du risque de crédit, les contrats sur l’or sont assimilés aux contrats sur devises. 
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• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires sur actions particulières et sur indices d’actions. 
 
3.4.4 Contrats sur métaux précieux (p. ex., argent, platine, palladium) 
 
Ces contrats comprennent : 
 
• les contrats à terme; 

• les contrats à terme (de gré à gré); 

• les swaps; 

• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires sur métaux précieux. 
 
3.4.5 Instruments sur produits de base 
 
Ces contrats comprennent : 
 
• les contrats à terme; 

• les contrats à terme (de gré à gré); 

• les swaps; 

• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires fondés sur des contrats sur produits énergétiques, 
sur produits agricoles ou sur métaux non ferreux (p. ex., aluminium, cuivre, zinc); 

• les autres contrats sur métaux non précieux. 
 
3.5 Compensation des contrats à terme (de gré à gré), des swaps, des options 

achetées et des instruments dérivés similaires 
 
Les institutions peuvent compenser les contrats sur la base de la novation ou de toute 
forme de compensation juridiquement valide. La novation s’entend d’un contrat bilatéral 
écrit entre deux contreparties en vertu duquel chaque obligation d’une partie envers l’autre 
de livrer une devise donnée à une date d’évaluation déterminée est automatiquement 
éteinte et remplacée par l’obligation de verser un montant unique, lequel résulte de la 
compensation des montants dont chaque contrepartie était redevable envers l’autre en 
vertu de toutes les obligations éteintes. 
 
Une institution désirant compenser des transactions par novation ou par une autre forme 
de compensation bilatérale doit prouver à l’Autorité126 que les conditions suivantes sont 
réunies : 

                                                
126  Si l’Autorité n’est pas convaincue du caractère exécutoire du mécanisme sous le régime des lois de sa 

juridiction, ni l’une ou l’autre contrepartie ne peut compenser les contrats aux fins du calcul des fonds 
propres. 
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• L’institution a signé un contrat ou un accord écrit de compensation bilatéral avec 

chaque contrepartie, créant ainsi une seule obligation juridique couvrant toutes les 
transactions bilatérales compensées. Par l’effet d’un tel mécanisme, elle assume 
une seule obligation de paiement ou ne peut réclamer qu’un montant unique selon 
la somme nette des valeurs, au prix du marché, de toutes ses transactions avec 
cette contrepartie en cas de manquement, de faillite ou de liquidation de celle-ci ou 
dans des circonstances semblables. 

• L’institution doit disposer d’avis juridiques écrits et éclairés qui concluent qu’en cas 
de contestation judiciaire, les autorités administratives ou tribunaux pertinents 
considéreraient que l’exposition en vertu de l’accord de compensation représente le 
montant net en vertu des lois de toutes les instances pertinentes. Pour que 
l’institution en vienne à cette conclusion, les opinions juridiques doivent traiter de la 
validité juridique et de la force exécutoire de la totalité de l’accord de compensation 
en vertu de ses modalités : 

 
 Les lois de toutes les juridictions pertinentes s’entendent : a) des lois en 

vigueur là où les contreparties ont été constituées et, si la succursale 
étrangère d’une contrepartie est en cause, les lois de la juridiction où est situé 
la succursale; b) les lois régissant chacune des transactions; et, c) les lois 
régissant tout contrat ou accord requis aux fins de compensation. 

 Un avis juridique doit généralement être reconnu comme tel par le milieu 
juridique dans le pays de l’institution ou dans un avis juridique portant d’une 
manière raisonnée sur tous les enjeux pertinents. 

 
• L’institution applique des procédures internes pour s’assurer qu’avant d’inclure une 

transaction dans une tranche de compensation, la transaction est prise en compte 
par les avis juridiques qui respectent les critères susmentionnés. 

• L’institution doit instaurer des procédures pour mettre à jour les avis juridiques afin 
d’assurer la force exécutoire permanente de l’accord de compensation, compte tenu 
des changements qui pourraient être apportés aux lois pertinentes. 

• L’institution conserve tous les documents nécessaires dans ses dossiers. 
 
Aucun contrat renfermant une disposition de dégagement ne sera admissible à la 
compensation aux fins du calcul des fonds propres. Une disposition de dégagement 
permet à une contrepartie en règle de n’effectuer que des paiements limités ou même de 
n’effectuer aucun paiement à la succession du défaillant même si ce dernier est un 
créancier net. 
 
La compensation entre les transactions assimilables à des pensions et les dérivés de gré 
à gré n’est pas autorisée en vertu de la méthode actuelle de calcul des expositions. 
 
Le risque de crédit propre aux transactions à terme (de gré à gré), aux swaps, aux options 
achetées et aux instruments dérivés similaires avec compensation bilatérale correspond 
à la somme du coût de remplacement net au prix du marché et d’un facteur de majoration 
calculé d’après le principal notionnel de chacun des contrats sous-jacents avant la 
compensation. Toutefois, aux fins du calcul des risques de crédit potentiels associés aux 
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contrats assujettis à des accords de compensation exécutoires et dont le principal 
notionnel équivaut aux flux de trésorerie, le principal notionnel correspond aux recettes 
nettes échues à chaque date d’évaluation et pour chaque devise. Ces contrats sont 
réputés en constituer un seul parce que la compensation des contrats dans une même 
devise venant à échéance à la même date réduira à la fois le risque potentiel et le risque 
courant. Le risque courant (c.-à-d. le coût de remplacement) des régimes de 
compensation multilatérale est fonction des règles de répartition des pertes de la chambre 
de compensation. 
 
Les facteurs de majoration doivent être calculés en fonction des obligations juridiques au 
titre des flux de trésorerie, dans toutes les devises. On y arrive en compensant toutes les 
sommes à recevoir et à payer dans la même devise, pour chaque date d’évaluation. Les 
obligations compensées sont converties en dollars canadiens en utilisant les cours à 
terme actuels pour chaque date d’évaluation. Une fois converties, les sommes à recevoir 
à chaque date d’évaluation sont additionnées et les facteurs de majoration sont calculés 
selon la section III de l’Annexe 3-II. 
 
3.6 Engagements 
 
Les engagements sont des accords qui obligent une institution, à la demande d’un client : 
 
• à accorder du crédit sous la forme de prêts ou de participation à des prêts, de 

créances au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires(y compris la partie non 
utilisée des marges de crédit hypothécaire), de découverts, d’acceptations, de 
lettres de crédit, de garanties ou de substituts de prêts; 

• à acheter des prêts, des titres ou d’autres éléments d’actif; ou 

• il est à noter que les engagements non déboursés sur prêts hypothécaires sont 
traités comme des engagements pour les fins du calcul des exigences minimales 
de fonds propres lorsque l’emprunteur a accepté l’engagement proposé par l’entité 
financière et que les conditions relatives à l’engagement ont été pleinement 
remplies. 

 
Normalement, les engagements supposent un contrat ou un accord écrit et une 
contrepartie quelconque (p. ex., une commission d’engagement). 
 
3.6.1 Facteurs de conversion en équivalent-crédit 
 
Le facteur de conversion en équivalent-crédit qui s’applique à un engagement dépend de 
son échéance. On considère que les engagements à longue échéance comportent un 
risque élevé parce que la période entre les réévaluations du crédit est relativement longue 
et qu’il y a relativement peu d’occasions de retirer l’engagement si la qualité du crédit du 
tireur se détériore. 
 
Les facteurs de conversion s’appliquent aux engagements comme suit : 
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Facteur de conversion de 0 % 
 
• Engagements révocables sans condition par l’institution, à tout moment et sans 

préavis, ou devenant automatiquement caducs en cas de dégradation de la 
solvabilité de l’emprunteur. Cela suppose que l’institution réalise au moins une fois 
par année une évaluation en bonne et due forme de la facilité, ce qui lui permet de 
relever toute détérioration apparente de la qualité du crédit. Les engagements vis-
à-vis de la clientèle de détail sont révocables sans condition si l’institution est 
contractuellement autorisée à les annuler dans les limites permises par la 
réglementation relative à la protection des consommateurs et les dispositions 
connexes. 

 
Facteur de conversion de 20 % 
 
• Engagements avec une échéance initiale d’un an ou moins. 
 
Facteur de conversion de 50 % 
 
• Engagements avec une échéance initiale de plus d’un an; 

• Facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme; 

• Partie inutilisée d'un engagement à consentir un prêt qui sera tiré en un certain 
nombre de tranches, certaines dans un délai inférieur à un an et certaines dans un 
délai supérieur à un an; 

• Engagements à terme (lorsque l’institution s’engage à émettre un engagement) si 
le prêt peut être tiré plus d’un an après la signature initiale de l’engagement par 
l’institution. 

 
3.6.2 Échéance 
 
Les institutions doivent utiliser l'échéance initiale (voir ci-après) pour déclarer ces 
instruments.  
 
3.6.2.1 Échéance initiale 
 
L’échéance d’un engagement se mesure entre la date où l’engagement a été accepté par 
le client, que l’engagement soit révocable ou irrévocable, conditionnel ou inconditionnel, 
et le premier en date des jours suivants : 
 
• la date d’échéance prévue de l’engagement; 

• la date à laquelle l’institution peut, à son choix, annuler l'engagement sans condition. 
 
Une clause de détérioration importante ne donne pas une protection suffisante à l’égard 
d’un engagement pour que celui-ci soit considéré comme annulable sans condition. 
 
Lorsque l’institution s'engage à accorder une facilité à une date future (un engagement à 
terme), il faut mesurer l'échéance initiale de l'engagement entre la date d'acceptation de 
l'engagement et la date finale où des retraits sont permis. 
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3.6.2.2 Renégociation d’un engagement 
 
Si les parties s’entendent, un engagement peut être renégocié avant son échéance. Si la 
renégociation requiert une évaluation du crédit du client conformément aux normes de 
l’institution en matière de crédit et confère à l’institution une entière discrétion pour ce qui 
est du renouvellement ou de la prorogation de l'engagement et de la modification d'autres 
modalités de l'engagement, l'engagement initial peut, à la date d'acceptation des 
nouvelles modalités par le client, être considéré comme étant échu, auquel cas un nouvel 
engagement peut être appliqué. Si de nouvelles modalités ne sont pas négociées, 
l’engagement initial demeure en vigueur jusqu’à l’échéance initiale. 
 
Ce processus doit être clairement étayé. 
 
Dans les transactions syndiquées et à participation, une institution participante doit 
pouvoir exercer ses droits de renégociation indépendamment des autres membres du 
syndicat. 
 
Lorsque ces conditions ne sont pas réunies, la date initiale de l’engagement doit servir à 
déterminer l’échéance. 
 
3.6.3 Types particuliers d’engagements 
 
3.6.3.1 Engagements sans échéance ou variables 
 
Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 0 % s’applique aux engagements sans 
échéance ou variables comme les marges de cartes de crédit, les marges personnelles 
de crédit et les autorisations de découvert de comptes chèques personnels qui ne sont 
pas utilisés et qui sont annulables sans condition à tout moment. 
 
3.6.3.2  Engagements permanents non confirmés 
 
Les engagements variables qui sont annulables sans condition par l’institution à tout 
moment sous réserve d’un préavis ne constituent pas des engagements annulables sans 
condition et font l’objet d’un facteur de conversion de 50 %. Les engagements à long terme 
doivent être annulables sans préavis pour faire l’objet du coefficient de pondération de 
0 %. 
 
3.6.3.3  Engagements tirés en un certain nombre de tranches 
 
Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % s’applique à un engagement de 
consentir un prêt (ou d’acheter un élément d’actif) qui doit être tiré en un certain nombre 
de tranches, certaines dans un délai d’un an ou moins et certaines dans un délai de plus 
d’un an. Dans ces cas, il ne faut accorder aucune importance à la capacité de renégocier 
les modalités des tranches ultérieures. Souvent, ces engagements portent sur des projets 
immobiliers dont une institution peut difficilement se retirer sans mettre son placement en 
danger. 
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Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et que les conversions entre les 
tranches de plus d’un an et de moins d’un an sont permises (c.-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 que les conversions entre les 
tranches de plus d'un an et de moins d'un an sont permises, chaque tranche peut être 
convertie séparément, selon son échéance. 
 
3.6.3.4 Engagements portant sur des montants variables 
 
Dans le cas des engagements qui portent sur des montants qui varient pendant la durée 
de l’engagement, comme le financement d’une entreprise127 sujette à une variation 
saisonnière des flux de trésorerie, le facteur de conversion doit s’appliquer au montant 
inutilisé maximal qui peut être tiré pendant le reste de la durée de l’engagement. 
 
3.6.3.5 Engagement à consentir un prêt comportant une échéance de plus 

d’un an 
 
Un engagement à consentir un prêt comportant une échéance de plus d’un an, mais qui 
doit être utilisé dans un délai inférieur à un an peut être assimilé à un instrument à 
échéance de moins d’un an, à condition que toute partie non utilisée de l’engagement soit 
automatiquement annulée à la fin de la période de retrait. 
 
Toutefois, si par une combinaison d'options ou de retraits, de remboursements et de 
nouveaux retraits, etc., le client peut avoir accès à une marge de crédit au-delà d'un an 
sans que l’institution puisse annuler l'engagement sans condition en moins d'un an, 
l'engagement doit être converti selon un facteur de 50 %. 
 
3.6.3.6  Engagements portant sur des transactions hors bilan 
 
En cas d’engagement à fournir un élément hors bilan, l’institution doit prendre le plus bas 
des deux facteurs de conversion en équivalents-crédits applicables.  
 

                                                
127  Le terme « entreprise » est utilisé au sens générique même si les dispositions du Code civil du Québec 

réfèrent à la notion de « personne morale ». 
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3.7 Évaluations externes du crédit et transposition des évaluations en 
pondérations 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les passages suivants sont extraits du document intitulé Convergence internationale de la 
mesure et des normes de fonds propres – Dispositif révisé, publié en juin 2004, lequel a été 
révisé en novembre 2005 et juin 2006. Ils ont été adaptés pour rendre applicables les normes 
sur les fonds propres aux entités financières visées dans le champ d’application de la présente 
ligne directrice. L’Autorité a annoté certains extraits notamment pour préciser ses attentes en 
regard d’éléments faisant appel aux discrétions qui peuvent être exercées par les autorités de 
contrôle dans leur juridiction. 
 

 
3.7.1 Évaluations externes du crédit 
 
3.7.1.1 Procédure de reconnaissance 
 
90. C’est aux autorités de contrôle nationales qu’il incombe d'examiner en continu si 

un organisme externe d’évaluation du crédit (OEEC) satisfait aux critères 
énumérés au paragraphe ci-après. Elles devraient pour cela se reporter au code 
de conduite de l’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV) 
intitulé Code of conduct fundamentals for Credit Rating Agencies. Par ailleurs, la 
reconnaissance d’un OEEC peut être partielle, par exemple, elle peut être limitée 
à certains types de créances ou à certains pays. La procédure prudentielle de 
reconnaissance doit être rendue publique afin d’éviter d’inutiles obstacles à 
l’entrée d’OEEC sur le marché. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité autorisera les institutions financières à reconnaître les notes de crédit des agences de 
notation suivantes aux fins des normes de fonds propres : 
 
• DBRS; 
• Moody’s Investment Services; 
• Standard & Poor’s (S&P); 
• Fitch Rating Services; 
• Kroll Bond Rating Agency, Inc. 
 

 
3.7.1.2 Critères d’éligibilité 
 
91. Un OEEC doit satisfaire aux six critères suivants : 
 

Objectivité : La méthodologie d’évaluation du crédit doit être rigoureuse, 
systématique et faire l’objet d’une validation fondée sur des données historiques. 
De plus, cette évaluation doit être soumise à un examen permanent et refléter 
toute évolution de la situation financière. Préalablement à la reconnaissance par 
l’Autorité, une méthodologie d’évaluation adaptée à chaque segment du marché, 
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comprenant des procédures de contrôle ex post rigoureux, doit avoir été établie 
depuis au moins un an et de préférence trois ans. 

Indépendance : Un OEEC doit être indépendant et ne subir aucune pression 
politique ou économique susceptible d’influencer ses évaluations. Il doit être 
préservé dans la mesure du possible des contraintes pouvant naître de situations 
de conflit d’intérêts liées à la composition de son conseil d’administration ou de 
son actionnariat. 

Accès international/transparence : Les évaluations de crédit, les éléments clés 
sur lesquels elles s’appuient et la participation éventuelle de l’émetteur au 
processus d’évaluation sont des informations qui devraient être rendues 
publiques selon un principe de non-sélectivité, sauf s’il s’agit d’évaluations 
privées. En outre, les procédures, méthodologies et hypothèses générales 
utilisées par l’OEEC pour ses évaluations devraient être rendues publiques. 

Communication : Un OEEC doit communiquer les informations suivantes : son 
code de conduite; la nature générale des modalités de sa rémunération par les 
entités évaluées; ses méthodologies d’évaluation (y compris la définition du 
défaut de paiement, l’horizon temporel et la signification de chaque notation); le 
taux réel de défaut relevé dans chaque catégorie d’évaluation et l’évolution de 
ces évaluations, et l’évolution de ces évaluations, par exemple, la probabilité pour 
des notations AA de devenir A avec le temps. 

Ressources : L’OEEC doit disposer de ressources suffisantes pour fournir des 
évaluations de crédit de bonne qualité et être à même d’entretenir des relations 
suivies avec les niveaux décisionnels et opérationnels des entités évaluées, de 
manière à renforcer la valeur des évaluations. Les méthodes utilisées doivent 
combiner les approches qualitatives et quantitatives. 

Crédibilité : Elle découle, dans une certaine mesure, des critères précédents et 
est confirmée par la confiance qu’accordent des parties indépendantes 
(investisseurs, assureurs, partenaires commerciaux) aux évaluations externes du 
crédit réalisées par un OEEC. La crédibilité est également étayée par l’existence 
de procédures internes destinées à empêcher le mauvais usage de 
renseignements confidentiels. Il n’est pas nécessaire qu’un OEEC réalise des 
évaluations dans plus d’un pays pour être reconnu. 

 
3.7.2 Considérations pratiques 
 
3.7.2.1 Transposition des évaluations en pondérations 
 
92. Il incombe à l’Autorité d’affecter les évaluations des OEEC reconnus aux 

coefficients de pondération existants dans le cadre de l’approche standard, c’est-
à-dire d’établir à quel coefficient de pondération correspond chaque catégorie 
d’évaluation de crédit. Cette mise en correspondance doit être objective et faire 
coïncider de façon cohérente le coefficient de pondération et le niveau de risque 
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de crédit indiqué dans les tableaux ci-dessous, et ce pour toute l’échelle des 
coefficients de pondération. 

 

NOTE À LONG TERME 

Pondération dans 
le cadre de 
l’approche 
standard 

DBRS Moody’s S&P Fitch KBRA 

Long terme      

1 
(AAA à AA-) 

AAA à 
AA (faible) Aaa à Aa3 AAA à AA- AAA à AA- AAA à AA- 

2 
(A+ à A-) 

A (élevée) à 
A (faible) A1 à A3 A+ à A- A+ à A- A+ à A- 

3 
(BBB+ à BBB-) 

BBB (élevée) 
à 

BBB (faible) 
Baa1 à Baa3 BBB+ à BBB- BBB+ à BBB- BBB+ à 

BBB- 

4 
(BB+ à B-) 

BB (élevée) à 
B (faible) Ba1 à B3 BB+ à B- BB+ à B- BB+ à B- 

5 
(inférieure à B-) CCC inférieure à B3 inférieure à B- inférieure à B- inférieure à 

B- 

 
93. Dans le cadre de cette procédure, l’Autorité doit évaluer des facteurs tels que la 

taille et le champ d’action du lot d’émetteurs évalué par chaque OEEC, la gamme 
des évaluations attribuées et leur signification ainsi que la définition du défaut de 
paiement utilisée. 

 
94. Les institutions doivent utiliser de manière cohérente les évaluations des OEEC 

retenues et leurs cotes de façon consistante pour tous les types de créances, 
tant pour la détermination des coefficients de pondération que pour la gestion de 
leurs risques. Les institutions ne sont pas autorisées à choisir de façon sélective 
les évaluations de différents OEEC et à changer arbitrairement d'OEEC pour 
bénéficier des pondérations les plus favorables. 

 
95. Les institutions doivent faire connaître les OEEC auxquels elles ont recours pour 

pondérer leurs actifs par type de créances, les coefficients de pondérations 
associées à chaque catégorie d’évaluation, telles qu’elles sont établies par 
l’Autorité à travers la procédure de mise en correspondance, ainsi que les actifs 
agrégés pondérés pour chaque coefficient de pondération sur la base des 
évaluations de chaque OEEC reconnu. 

 
3.7.2.2 Évaluations multiples 
 
96. Si, pour une créance donnée, il n’existe qu’une seule évaluation établie par un 

OEEC choisi par l’institution, c’est cette évaluation qui devra être utilisée pour en 
déterminer le coefficient de pondération. 
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97. S’il existe deux évaluations effectuées par des OEEC choisis par l’institution 

correspondant à des coefficients de pondération différents, c’est le coefficient de 
pondération le plus élevé qui sera retenu. 

98. Dans le cas de trois évaluations ou plus donnant lieu à des coefficients de 
pondération différents, c’est le coefficient de pondération le plus élevé des deux 
évaluations les plus basses qui sera utilisé. 

 
3.7.2.3 Alternative émetteur/émission 
 
99. Si une institution souscrit à une émission particulière à laquelle s’applique une 

évaluation d’émission spécifique, le coefficient de pondération de la créance sera 
basé sur cette évaluation. Si la créance n’a pas reçu d’évaluation spécifique, ce 
sont les principes généraux ci-dessous qui s’appliquent : 

 
• Lorsque l’emprunteur a bénéficié d’une évaluation spécifique sur une 

émission de dette – mais que la créance de l’institution est étrangère à cette 
dette – une évaluation de crédit de bonne qualité (correspondant à un 
coefficient de pondération inférieur à celui qui s’applique à une créance non 
notée) pour cette émission précise ne peut être appliquée par l'institution à 
la créance non évaluée de l’institution que si cette créance est de rang égal 
(« pari passu ») ou supérieur, à tous égards, à celui d’une créance évaluée. 
Autrement, la créance non évaluée recevra le coefficient de pondération 
applicable aux créances non évaluées. 

• Lorsque l’emprunteur bénéficie d’une évaluation en tant qu’émetteur, celle-
ci s’applique généralement aux créances de premier rang non garanties 
sur cet émetteur. En conséquence, seules les créances de premier rang de 
l’émetteur bénéficient d’une évaluation de bonne qualité. Les autres 
créances non évaluées d’un émetteur bénéficiant d’une bonne évaluation 
de crédit sont traitées comme si elles n’étaient pas évaluées. Si l’émetteur 
ou une émission individuelle présente une évaluation de qualité médiocre 
(correspondant à un coefficient de pondération égal ou supérieur à celui 
qui s’applique aux créances non évaluées), une créance non évaluée sur 
la même contrepartie, de rang égal ou subordonné à i) l’évaluation de 
l’exposition des créances de premier rang non garanties sur l’émetteur, ou 
à ii) l’évaluation de l’exposition, recevra le même coefficient de pondération 
applicable à l’évaluation de qualité médiocre.  

 
100. Que l’institution ait l’intention de s’appuyer sur l’évaluation propre à un émetteur 

ou à une émission, cette évaluation doit prendre en considération et refléter le 
montant total de son exposition au risque de crédit pour tous les paiements qui 
lui sont dus128. 

 

                                                
128  Par exemple, si le principal et les intérêts sont dus à une institution, l’évaluation doit prendre en 

considération et refléter la totalité du risque de crédit lié tant au principal qu’aux intérêts. 
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101. Afin d’éviter une double comptabilisation, les techniques d’atténuation du risque 
de crédit ne sont pas prises en compte si le rehaussement de crédit est déjà 
incorporé dans l’évaluation de l’émission. (voir section 4.1, paragr. 114) 

 
Évaluations en devise locale et en devises étrangères 
 
102. Dans le cas d’expositions non évaluées pondérées en fonction de la notation 

d’une exposition équivalente du même emprunteur, la règle générale veut que 
les évaluations effectuées en devises étrangères ne soient utilisées que pour les 
expositions libellées dans cette même devise. Quant aux évaluations en devise 
locale, si elles sont distinctes, elles ne sont appliquées que pour le coefficient de 
pondération des créances libellées dans cette devise129. 

 
3.7.2.4  Évaluations à court/long termes 
 
103. Pour déterminer les pondérations, les évaluations à court terme sont censées 

concerner une émission donnée. Elles ne peuvent être utilisées que pour déduire 
les coefficients de pondération appliqués aux créances provenant de la facilité 
notée et ne peuvent être étendues à d’autres créances à court terme. Une 
évaluation à court terme ne peut en aucun cas être utilisée pour étayer le 
coefficient de pondération d’une créance à long terme non évaluée; elle ne vaut 
que pour des créances à court terme sur des banques, d’autres institutions 
financières et des entreprises. Le tableau ci-dessous présente un cadre pour les 
expositions des institutions sur des facilités spécifiques à court terme telles 
qu’une émission de papier commercial. 

 

 

                                                
129  Cependant, si une exposition résulte de la participation d’une institution à un emprunt qui a été accordé 

(ou couvert contre le risque de convertibilité et de cession) par certaines BMD, l’Autorité peut considérer 
que son risque de convertibilité et de cession est effectivement réduit. Pour être reconnues, les BMD 
doivent avoir le statut de créancier privilégié et figurer au Chapitre 3. En pareils cas, pour déterminer la 
pondération, la notation sur la devise locale peut être utilisée à la place de celle sur devises. S’il y a 
couverture contre le risque de convertibilité et de cession, la notation sur la devise locale ne peut être 
utilisée que pour la partie de l’emprunt qui a été garantie. On applique à la partie de l’emprunt qui ne 
bénéficie pas de cette couverture la pondération fondée sur la notation sur devises. 

130  Les notations sont établies d’après la méthodologie de Standard & Poor’s et Moody’s Investors Service. 
La note A-1 de Standard & Poor’s comprend les notations A-1+ et A-1-. 

131  Cette catégorie inclut toutes les notes de qualité inférieure ainsi que les notes B et C. 

Notation A-1/P-1130 A-2/P-2 A-3/P-3 Autres131 

Pondération 20 % 50 % 100 % 150 % 
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Notes de crédits à court terme 

 

Catégorie du 
coefficient de 

pondération des 
risques standard 

DBRS Moody’s S&P Fitch KBRA 

Court terme      

 1  (A-1/P-1) R-1(élevée) à 
R-1(faible) P-1 A-1+, A-1 F1+, F1 K1+, K1 

 2  (A-2/P-2) R-2(élevée) à 
R-2(faible) P-2 A-2 F2 K2 

 3  (A-3/P-3) R-3 P-3 A-3 F3 K3 

 4 Autres Inférieures à 
R-3 NP 

Toutes les 
notations à 
court terme 
inférieures à 

A-3 

Inférieures à 
F3 

Inférieures 
à K3 

 
104. Si une facilité à court terme notée bénéficie d’un coefficient de pondération de 

50 %, les facilités à court terme non notées ne peuvent être affectées d’un 
coefficient de pondération inférieure à 100 %. Lorsqu’un émetteur bénéficie d’une 
créance à court terme qui justifie un coefficient de pondération de 150 %, toutes 
les créances non évaluées, qu’elles soient à court ou long terme, doivent aussi 
recevoir un coefficient de 150 %, sauf si l’institution leur applique des techniques 
agréées de réduction du risque. 

 
105. Paragraphe non applicable. 
 
106. L’utilisation d’une évaluation à court terme implique que l’organisme effectuant 

l’évaluation réponde à tous les critères d’éligibilité d’un OEEC énumérés au 
paragraphe 91. 

 
3.7.2.5 Niveau d’application de l’évaluation 
 
107. Les évaluations externes appliquées à une personne morale faisant partie d’un 

groupe ne peuvent être utilisées pour pondérer les autres personnes morales du 
groupe. 

 
3.7.2.6 Évaluations non sollicitées 
 
108. En règle générale, les institutions devraient utiliser des notes sollicitées auprès 

d’OEEC reconnus. L’Autorité peut cependant les autoriser à utiliser de la même 
manière des notes non sollicitées si elles se sont assurées que celles-ci ne sont 
pas d’une qualité inférieure. Il peut cependant arriver que les OEEC se servent 
de notes non sollicitées pour inciter des pressions sur des institutions à solliciter 
des notes. Si de tels comportements sont constatés, l’Autorité devrait s’interroger 
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sur le maintien de la reconnaissance de ces OEEC aux fins du calcul des fonds 
propres réglementaires. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions ou entités financières ne doivent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée 
pour déterminer le coefficient de pondération du risque d’un actif. 
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 Atténuation du risque de crédit 
 
Pour les institutions ayant recours à l’approche standard. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les dispositions du présent chapitre s’appuient sur le dispositif de Bâle II, Convergence 
internationale de la mesure et des normes de fonds propres, publié en juin 2006 et Bâle III : 
dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et systèmes 
bancaires, publié en décembre 2010 et révisé en juin 2011. 
 

 
4.1 Approche standard 
 
4.1.1 Principaux aspects 
 
i. Introduction 
 
109. Les institutions recourent à plusieurs techniques pour atténuer les risques de 

crédit auxquels elles sont exposées : prises de sûretés de premier rang sous la 
forme de liquidités ou de titres couvrant en tout ou en partie des expositions au 
risque; garantie de tiers; achats de protection sous la forme de garanties ou de 
dérivés de crédit ou encore accords de compensation des prêts et des dépôts 
avec une même contrepartie. 

 
110. Lorsque ces techniques satisfont aux conditions de validité juridique exposées 

aux paragraphes 117 et 118 ci-après, l’approche révisée de l’atténuation du 
risque de crédit (ARC) permet de faire appel, pour le calcul des fonds propres 
réglementaires, à un plus grand nombre de facteurs d’atténuation du risque que 
sous l’Accord de 1988. 

 
ii. Généralités 
 
111. Le dispositif général du présent chapitre s’applique aux expositions du 

portefeuille bancaire selon l’approche standard.  
 
112. L’approche globale pour le traitement des sûretés (les paragraphes 130 à 138 de 

la section 4.1.2, les paragraphes 145 à 177 de la section 4.1.3) s’applique 
également aux fins du calcul de l’exigence des fonds propres au titre du risque 
de contrepartie sur les instruments dérivés de gré à gré et sur les transactions 
assimilables à des pensions inscrites dans le portefeuille de négociation. 

 
113. Une transaction couverte au moyen des techniques ARC ne peut en aucun cas 

faire l’objet d’une exigence de fonds propres plus élevée que lorsqu’elle n’est pas 
couverte. 
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Note de l’Autorité 
 
Cette limite de fonds propres s’applique aux transactions sur les sûretés et les garanties. Elle 
ne s’applique pas aux transactions assimilables à des pensions en vertu de l’approche globale 
pour lesquelles les deux volets de la transaction (sûreté reçue et fournie) ont été pris en compte 
dans le calcul du montant de l’exposition. 
 

 
114. L’effet d’une technique ARC ne peut être pris en compte deux fois. En 

conséquence, les créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà 
l’existence d’une couverture ne peuvent bénéficier, aux fins du calcul des fonds 
propres réglementaires, d’une reconnaissance prudentielle additionnelle au titre 
des techniques ARC. De plus, la reconnaissance de l’effet d’une technique ARC 
ne peut intervenir pour les créances ne faisant l’objet que d’une notation sur le 
principal seulement (paragraphe 100 de la section 3.7.2.3). 

 
115. L’utilisation des techniques ARC peut conduire à réduire ou à transférer le risque 

de crédit, mais elle peut également accroître d’autres risques (dits résiduels), 
comme les risques juridique, opérationnel, de liquidité ou encore de marché. Il 
est donc impératif pour les institutions d’employer des méthodes et processus de 
contrôle rigoureux pour maîtriser ces risques, notamment dans les domaines 
suivants : stratégie, analyse du crédit sous-jacent, évaluation, politiques et 
procédures, systèmes, contrôle des risques liés à l’échéance de positions, 
gestion du risque de concentration issu de l’utilisation par l’institution des 
techniques ARC et de l’interaction de ces techniques avec le profil global de 
risque de crédit de l’institution. Si ces risques ne sont pas bien gérés, l’Autorité 
peut imposer des exigences de fonds propres supplémentaires ou prendre 
d’autres mesures telles que décrites par les dispositions du processus de 
surveillance prudentielle. (Chapitre 8 de la présente ligne directrice) 

 
115(i).  Les institutions financières doivent veiller à ce que des ressources suffisantes 

soient consacrées à la mise en œuvre ordonnée des accords de marge avec les 
contreparties dans le cadre d’opérations sur dérivés de gré à gré et de cessions 
temporaires de titres, telles que mesurées par la ponctualité et l’exactitude des 
appels de marge émis et par le temps de réponse aux appels de marge reçus. 
Les institutions financières doivent avoir mis en place une politique de gestion 
des sûretés pour le contrôle, le suivi et la présentation de rapports concernant 
les éléments suivants : 

 
• le risque auquel les accords de marge les exposent (comme la volatilité et 

la liquidité des titres constituant les sûretés); 

• le risque de concentration envers des types spécifiques de sûreté; 

• la réutilisation des sûretés (liquidités et autres) y compris les éventuelles 
pénuries de liquidités résultant de la réutilisation des sûretés reçues des 
contreparties; 

• l’abandon de droits sur les sûretés fournies aux contreparties. 
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116. Les exigences relatives à la discipline de marché doivent également être 
satisfaites pour que les institutions puissent bénéficier d’un allégement des 
exigences de fonds propres réglementaires au titre des techniques ARC. 

 
iii. Validité juridique 
 
117. Afin d’obtenir un allègement des exigences de fonds propres lorsqu’elles utilisent 

les techniques ARC, les institutions doivent respecter les normes minimales 
suivantes en matière de documentation juridique. 

 
118. Toute la documentation utilisée dans le cadre de prises de sûretés et pour 

documenter la compensation d’éléments de bilan, d’achats de protection sous la 
forme de garanties et de dérivés de crédit doit être contraignante pour toutes les 
parties et d’une validité juridique assurée dans toutes les juridictions concernées. 
Les institutions doivent vérifier ces aspects préalablement au moyen de 
recherches juridiques suffisantes et fonder leur conclusion sur une base juridique 
solide. Ces recherches doivent être actualisées, au besoin, pour garantir la 
validité juridique permanente de cette documentation. 

 
4.1.2 Vue d’ensemble des techniques d’atténuation du risque de crédit132 
 
Transactions assorties de sûretés  
 
119. Cette expression désigne toute transaction dans laquelle : 
 

• les institutions ont une exposition de crédit effective ou potentielle; 

• l’exposition de crédit effective ou potentielle est couverte en totalité ou en 
partie par des sûretés fournies par une contrepartie133 ou par un tiers pour 
le compte de celle-ci. 

 
120. Les institutions qui acceptent des sûretés financières éligibles (par. ex., des 

liquidités ou des titres, définis spécifiquement aux paragraphes 145 et 146 de la 
section 4.1.3) sont autorisées à réduire leur exposition vis-à-vis d’une 
contrepartie aux fins du calcul de leurs exigences de fonds propres pour tenir 
compte de l’effet d’atténuation du risque apporté par la sûreté. 

 
Dispositif global et conditions minimales 
 
121. Les institutions peuvent opter soit pour l’approche simple, qui consiste à 

substituer à la pondération de la contrepartie celle de la sûreté pour la fraction 
d’exposition ainsi couverte (sous réserve, de manière générale, d’un plancher de 

                                                
132 Voir l’Annexe 4-I pour un aperçu des méthodologies applicables au traitement, en termes de fonds 

propres, des transactions garanties par des sûretés financières dans le cadre de l’approche standard. 
133  Dans cette section, le terme « contrepartie » est utilisé pour désigner une partie vis-à-vis de laquelle une 

institution présente une exposition de bilan ou de hors bilan ou une exposition potentielle. Cette 
exposition peut, par exemple, prendre la forme d’un prêt en espèces ou en titres (où la contrepartie serait 
généralement appelée l’emprunteur), de titres fournis comme sûretés, d’un engagement ou d’une 
exposition dans le cadre d’un contrat dérivé de gré à gré. 
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20 %), soit pour l’approche globale qui permet une compensation plus importante 
entre le montant de la sûreté et celui de l’exposition en réduisant en fait le 
montant de l’exposition de la valeur attribuée à la sûreté. Ces approches peuvent 
être utilisées indifféremment, mais non simultanément, pour le portefeuille 
bancaire, tandis que seule l’approche globale peut être appliquée pour le 
portefeuille de négociation. Une couverture partielle est prise en compte dans les 
deux cas. Les asymétries des échéances entre expositions couvertes et sûretés 
ne sont autorisées que dans le cadre de l’approche globale. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions ayant recours à l’approche standard peuvent choisir la méthode simple ou la 
méthode globale assortie de décotes prudentielles. 
 

 
122. Cependant, pour obtenir une diminution des exigences de fonds propres quelle 

que soit la forme des sûretés, les conditions énoncées aux paragraphes 123 
à 126 doivent être respectées dans l’une et l’autre des approches. 

 
123. En plus des exigences générales de validité juridique exposées aux 

paragraphes 117 et 118 de la section 4.1.1, le mécanisme juridique par lequel la 
sûreté est donnée en garantie ou transférée doit permettre de s’assurer que 
l’institution bénéficiaire de cette sûreté peut à son gré la réaliser ou en prendre 
la pleine propriété juridique en cas de défaut, d’insolvabilité ou de faillite (ou d’un 
ou plusieurs autres incidents de crédit définis dans la documentation relative à la 
transaction) de la contrepartie (et, le cas échéant, du gardien de la sûreté). Les 
institutions doivent prendre, en outre, toutes les mesures nécessaires pour 
remplir les conditions relevant de la législation applicable aux sûretés dont elles 
bénéficient afin de s’assurer, par exemple, en faisant inscrire leurs droits sur les 
sûretés, qu’elles pourront exercer ceux-ci, notamment en étant en mesure de les 
compenser valablement, dans le cas de remise de sûreté par transfert de 
propriété. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Dans le cas des biens servant de sûretés, les entités financières peuvent avoir recours à une 
assurance de titres plutôt qu’à une recherche de titres afin de se conformer au paragraphe 123. 
Cependant, l’Autorité s’attend à ce que les entités financières ayant recours à une assurance de 
titres tiennent compte du risque de non-exécution de ces contrats lorsqu’elles procèdent au calcul 
estimatif de la PCD, si ce risque est important. 
 

 
124. Afin que la sûreté apporte une réelle protection, il ne doit pas exister de 

corrélation positive significative entre la qualité de crédit de la contrepartie et la 
valeur de la sûreté. Par exemple, les titres émis par la contrepartie ou par toute 
entité de son groupe ne fournissent qu’une faible protection et ne sont donc pas 
éligibles. 
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125. La réalisation d’une sûreté le moment venu implique que les institutions doivent 
disposer de procédures claires et rigoureuses leur permettant de garantir que 
toutes les conditions juridiques requises en cas de défaut de la contrepartie ou 
de réalisation de la sûreté soient bien observées et que cette dernière puisse 
rapidement être réalisée. 

126. Lorsque la sûreté est détenue par un gardien, les institutions doivent prendre des 
dispositions appropriées pour s’assurer que ce dernier opère bien une 
ségrégation entre les sûretés et ses propres actifs. 

 
127. Une exigence de fonds propres doit être calculée sur chaque volet d’une 

transaction assortie d’une sûreté comme, par exemple, dans le cas des mises et 
prises en pension. Il en va de même pour les deux volets des transactions de 
prêt et d’emprunt de titres, ainsi que pour la fourniture de titres liés à une 
exposition sur dérivés sur un autre emprunt. 

 
128. Une institution qui, en tant que mandataire, arrange une transaction assimilable 

à une pension (mise/prise en pension ou de prêt/emprunt de titres) entre un client 
et un tiers et garantit au client que ce tiers remplira ses obligations, encourt le 
même risque que si elle était partie prenante à la transaction pour son propre 
compte. Il lui faut donc dans ce cas calculer les exigences de fonds propres 
comme si elle était contrepartie directe à la transaction. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Une transaction en vertu de laquelle une institution financière agit à titre de mandataire et fournit 
une garantie au client doit être traitée comme un substitut direct de crédit (c.-à-d. une tranche 
de compensation distincte) à moins qu’elle ne soit couverte par un accord-cadre de 
compensation. 
 

 
Approche simple 
 
129. Dans le cadre de l’approche simple, le coefficient de pondération de l’instrument 

de couverture totale ou partielle se substitue à celui applicable à la contrepartie. 
Les détails de ce dispositif sont exposés aux paragraphes 182 à 185 de la 
section 4.1.3. 

 
Approche globale 
 
130. Dans le cadre de l’approche globale, les institutions détentrices d’une sûreté 

doivent prendre en compte l’effet de cette dernière en ajustant la valeur de 
l’exposition aux fins du calcul des exigences de fonds propres. Cet ajustement 
s’effectue en appliquant des « décotes » sur le montant de l’exposition vis-à-vis 
de la contrepartie ainsi que sur la valeur de la sûreté reçue, décotes visant à tenir 
compte de leurs possibles variations de valeur futures134 occasionnées par les 

                                                
134 Les montants des expositions peuvent varier, par exemple lorsque les titres sont prêtés. 
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fluctuations de marché. Il en résulte, tant pour l’exposition que pour la sûreté, des 
montants ajustés en fonction de la volatilité. Sauf dans le cas où un volet de la 
transaction porte sur des liquidités, le montant ajusté est plus élevé dans le cas 
de l’exposition et plus faible pour la sûreté. 

131. De surcroît, si l’exposition et la sûreté sont libellées dans des devises différentes, 
un ajustement supplémentaire à la baisse doit être effectué sur le montant de la 
sûreté afin de tenir compte de la volatilité liée aux possibles fluctuations de 
change futures. 

 
132. Si le montant de l’exposition est supérieur à celui de la sûreté, les deux étant 

ajustés en fonction de la volatilité (y compris tout autre ajustement au titre du 
risque de change), les actifs pondérés correspondent à la différence entre ces 
deux montants, multipliée par le coefficient de pondération de la contrepartie. Le 
mode de calcul est décrit aux paragraphes 147 à 150 de la section 4.1.3. 

 
133. Les institutions visées par la présente ligne directrice ne peuvent utiliser qu’un 

type de décotes : les décotes prudentielles standards, définies par le Comité de 
Bâle. 

 
134. Paragraphe retiré – destiné aux institutions qui ont le choix entre décotes 

prudentielles standards et décotes internes. 
 
135. Le montant de chaque décote dépend du type d’instrument, du type de 

transaction, de la fréquence des réévaluations aux prix du marché et des appels 
de marge. À titre d’exemple, les transactions assimilables aux pensions assorties 
de réévaluations et d’appels de marge quotidiens recevront une décote basée 
sur une période de détention de cinq jours ouvrables, tandis que les transactions 
sur prêts garantis comportant des clauses de réévaluation quotidienne, mais pas 
de clause d’appels de marge seront affectées d’une décote basée sur une 
période de détention de vingt jours ouvrables. Ce nombre de jours est augmenté 
en utilisant la racine carrée de la formule temporelle, en fonction de la fréquence 
des appels de marge ou des réévaluations. 

 
136. Pour certaines transactions assimilables aux pensions (globalement, les mises 

en pension d’obligations d’État définies aux paragraphes 170 et 171 de la 
section 4.1.3), l’Autorité peut autoriser les institutions utilisant des décotes 
prudentielles standards à ne pas les appliquer aux fins du calcul du montant de 
l’exposition après atténuation des risques. 

 
137. L’effet d’accords-cadres de compensation couvrant les transactions assimilables 

aux pensions peut être pris en compte pour le calcul des exigences de fonds 
propres, sous réserve des conditions établies au paragraphe 173 de la 
section 4.1.3. 

 
138. Paragraphe supprimé. 
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i.  Compensation des éléments du bilan 
 
139. Les institutions ayant conclu des accords de compensation des prêts et dépôts, 

dont le caractère exécutoire est assuré, peuvent calculer leurs exigences de 
fonds propres sur la base des expositions nettes, sous réserve des conditions 
posées au paragraphe 188 de la section 4.1.4. 

 
ii. Garanties et dérivés de crédit 
 
140. Lorsque les garanties ou dérivés de crédit sont directs, explicites, irrévocables et 

inconditionnels, et que l’Autorité est assurée que les institutions remplissent 
certaines conditions opérationnelles minimales en matière de gestion des 
risques, les institutions peuvent être autorisées à prendre en compte l’effet des 
protections acquises sous cette forme aux fins du calcul de leurs exigences de 
fonds propres. 

 
141. Plusieurs garants et vendeurs de protection sont éligibles. Comme dans le cadre 

de l’Accord de 1988, l’approche par substitution s’applique. Ainsi, seules les 
garanties octroyées ou les protections fournies par les entités ayant un coefficient 
de pondération inférieure à celui de la contrepartie entraînent une réduction des 
exigences de fonds propres, la fraction couverte de l’exposition vis-à-vis de la 
contrepartie étant affectée du coefficient de pondération du garant ou du vendeur 
de protection et la partie non couverte conservant le coefficient de pondération 
de la contrepartie. 

 
142. Les exigences opérationnelles sont précisées aux paragraphes 189 à 193 de la 

section 4.1.5. 
 
iii. Asymétrie des échéances 
 
143. Il y a asymétrie des échéances lorsque le temps à échéance résiduel de 

l’instrument de couverture est plus court que celui de l’exposition couverte. Dans 
ce cas, lorsque l’échéance initiale de l’instrument de couverture est inférieure à 
un an, la technique ARC n’est pas prise en compte aux fins du calcul des 
exigences de fonds propres. Dans d’autres cas, elle ne l’est que partiellement, 
comme l’expliquent les paragraphes 202 à 205 de la section 4.1.6. Les 
asymétries des échéances ne sont pas reconnues dans le cadre de l’approche 
simple applicable aux sûretés. 

 
iv. Divers 
 
144. Les traitements de couvertures multiples ainsi que celui des dérivés de crédit au 

premier et au second défaut sont présentés aux paragraphes 206 à 210 de la 
section 4.1.7. 
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4.1.3 Sûretés 
 
i. Sûretés financières éligibles 
 
145. Les instruments de sûreté suivants peuvent être pris en compte dans l’approche 

simple : 
 

a) liquidités (telles que les certificats de dépôt ou les instruments comparables 
émis par l’institution prêteuse) en dépôt auprès de l’institution exposée au 
risque de contrepartie135 136; 

 
ou 

 
b) titres de créances notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils sont : 

 
• au moins de niveau BB- s’ils sont émis par un emprunteur souverain 

ou des organismes publics traités comme emprunteurs souverains 
par l’Autorité; 

• au moins de niveau BBB- s’ils sont émis par d’autres entités (dont les 
institutions financières et entreprises d’investissement); 

• au moins de niveau A-3/P-3 pour les titres de créances à court terme; 
 

c) titres de créances non notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils remplissent 
tous les critères suivants : 

 
• émis par une institution financière; 

• cotés sur une bourse reconnue; 

• entrant dans la catégorie de créance de premier rang; 

• toutes les émissions notées de même rang par l’institution émettrice 
doivent être notées au moins BBB- ou A-3/P-3 par un OEEC qui est 
reconnu; 

• l’institution détenant les titres comme sûreté ne dispose d’aucune 
information laissant entendre que cette émission justifie une notation 
inférieure à BBB- ou A-3/P-3 (selon le cas); 

• l’Autorité a suffisamment confiance dans la liquidité de marché du 
titre; 

                                                
135  Les instruments liés à une note de crédit émis par l’institution pour couvrir les expositions de son 

portefeuille bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux 
critères applicables aux dérivés de crédit. 

136  Si des liquidités en dépôt, des certificats de dépôt ou des instruments comparables émis par l’institution 
prêteuse sont détenus en tant que sûreté dans une institution financière tierce hors du cadre d’un accord 
de conservation et qu’ils sont expressément donnés en garantie ou affectés, irrévocablement et sans 
condition, en faveur de la l’institution prêteuse, le montant de l’exposition couvert par la sûreté (après 
toute décote nécessaire au titre du risque de change) reçoit la pondération attribuée à l’institution 
financière tierce. 
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d) actions (y compris les obligations convertibles en actions) entrant dans la 

composition d’un indice principal. 
 
e) parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) 

et fonds d’investissement (FI) lorsque : 
 

• leur cours est publié chaque jour; 

• l’OPCVM/le FI ne comporte à son actif que des instruments 
énumérés dans le présent paragraphe137. 

 
 145(i).  Les retitrisations (telles que définies au Chapitre 5), quelle que soit leur 

éventuelle note de crédit, ne sont pas des sûretés financières éligibles, qu’une 
institution financière utilise la méthode des décotes prudentielles ou la méthode 
de décotes fondées sur ses propres estimations. 

 
146. Les instruments de sûreté ci-après peuvent être pris en compte dans l’approche 

globale : 
 

a) tous les instruments du paragraphe 145; 
b) les actions (y compris les obligations convertibles en actions) n’entrant pas 

dans la composition d’un des principaux indices, mais cotées sur une 
bourse reconnue; 

c) les OPCVM/FI qui comprennent des actions de cette nature. 
 
ii. Approche globale 
 

Calcul des exigences de fonds propres 
 
147. Pour une transaction assortie de sûreté, le montant de l’exposition après 

atténuation du risque se calcule ainsi : 
 
E*  =  max {0, [E x (1 + De) - S x (1 - Ds - Dfx)]} 
 
où : 
 
E*  =  valeur de l’exposition après atténuation du risque 
 
E  =  valeur au bilan de l’exposition 
 
De =  décote appropriée pour l’exposition 
 
S =  valeur courante de la sûreté reçue 

                                                
137  Cependant, l’utilisation potentielle ou non par un OPCVM/FCP de dérivés uniquement pour couvrir les 

placements énumérés dans ce paragraphe et au suivant ne doit pas empêcher les parts de cet 
OPCVM/FCP d’être admissibles en tant que sûretés financières. 
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Ds  =  décote appropriée pour la sûreté 
 
Dfx  =  décote appropriée pour asymétrie de devises entre sûreté et 

exposition 
 
148. Le montant de l’actif pondéré de la transaction assortie de sûreté est obtenu en 

multipliant le montant de l’exposition après atténuation du risque par le coefficient 
de pondération de la contrepartie. 

 
149. Le traitement des transactions qui présentent une asymétrie des échéances 

entre l’exposition de la contrepartie et la sûreté est indiqué aux paragraphes 202 
à 205 de la section 4.1.6. 

 
150. Lorsque la sûreté est un panier d’actifs, la décote applicable au panier est : 
 

i
i

i DaD ∑=  

où :  
 
ai  =  est la pondération de l’actif (mesuré en unités de devises) contenu 

dans le panier; et 
 
Di  = la décote applicable à cet actif. 
 
Décotes prudentielles standards 

 
151. Le tableau suivant présente les décotes prudentielles standards (dans 

l’hypothèse de réévaluations aux prix du marché et d’appels de marge quotidiens 
et d’une période de détention de dix jours ouvrables) exprimées en 
pourcentages : 
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Notation de 
l'émission de 

titres de 
créances 

Temps à  
échéance 
résiduel 

Décotes  

Emprunteur 
souverain138 Autre émetteur139 Expositions sur 

titrisations 

AAA à AA-/A-1 

≤ 1 an 0,5 1 2 

>1 an et ≤ 5 ans 2 4 8 

> 5 ans 4 8 16 

A+ à BBB-/ 
A-2/A-3/P-3 et 
titres bancaires 

non notés 
(paragr. 145(d)) 

≤ 1 an 1 2 4 

>1 an, ≤ 5 ans 3 6 12 

> 5 ans 6 12 24 

BB+ à BB- Ensemble 15 Non éligible Non éligible 

Actions de grands indices (y compris les 
obligations convertibles en actions)  15 

Autres actions (y compris les obligations 
convertibles en actions) cotées sur une 

bourse reconnue 
25 

OPCVM / FI Plus forte décote applicable à tout titre dans lequel 
le fonds peut investir 

Liquidités dans la même devise140 0 

 
152 La décote prudentielle standard applicable au risque de change, quand 

exposition et sûreté sont libellées dans des devises différentes, est de 8 % 
(également sur la base d’une période de détention de dix jours ouvrables et d’une 
réévaluation quotidienne aux prix du marché). 

 
153. Pour les transactions dans lesquelles l’institution prête des instruments non 

éligibles (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 l’action négociée 
sur une bourse reconnue n’entrant pas dans la composition d’un des principaux 
indices. 

 
 154. à 165. Paragraphes retirés – destinés aux institutions qui veulent être autorisées à 

calculer les décotes en utilisant leurs propres estimations de la volatilité des prix 
du marché et de la volatilité de change. 

 

                                                
138  Inclut les organismes publics traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité. Les banques 

multilatérales de développement recevant un coefficient de pondération de 0 % sont traitées comme 
emprunteurs souverains. 

139  Inclut les OP qui ne sont pas traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité. 
140  Sûretés admissibles sous forme de liquidités précisées au paragraphe 145 a). 
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Ajustements liés aux périodes de détention différentes et à une fréquence 
autre que quotidienne des réévaluations aux prix du marché et des appels 
de marge 

 
166. En fonction de la nature et de la fréquence des réévaluations aux prix du marché 

et des appels de marge, il peut s’avérer nécessaire, pour certaines transactions, 
d’adopter des périodes de détention différentes. Le dispositif de décote appliqué 
aux sûretés fait une distinction entre les transactions assimilables aux pensions 
(mises/prises en pension et prêts/emprunts de titres), les « autres transactions 
dictées par les conditions du marché des capitaux » (transactions sur dérivés de 
gré à gré et prêts garantis par des titres avec appel de marge ou « prêts sur 
marge ») et les prêts garantis. Dans les deux premiers cas, la documentation 
comporte des clauses d’appels de marge, ce qui n’est généralement pas le cas 
pour les prêts garantis. 

 
167. Les périodes de détention minimales applicables aux divers produits sont 

résumées ci-dessous : 
 

Type de transaction Période de détention 
minimale Condition 

Transactions assimilables 
aux pensions Cinq jours ouvrables Appel de marge quotidien 

Autres transactions 
sur le marché des capitaux Dix jours ouvrables Appel de marge quotidien 

Prêts garantis Vingt jours ouvrables Réévaluation quotidienne 

 
Lorsqu’une institution financière a une transaction ou un ensemble de 
compensation qui répond aux critères énoncés aux paragraphes 41(i) ou 41 (ii) 
de l’Annexe 3-II, la période de détention minimale devrait être la période de 
marge en risque applicable en vertu de ces paragraphes. 

 
168. Lorsque la fréquence des appels de marge ou des réévaluations est supérieure 

au minimum, les montants minimaux des décotes sont extrapolés en fonction du 
nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge ou les réévaluations 
en utilisant la racine carrée de la formule temporelle ci-dessous : 

 

M

MR
M T

TNDD )1( −+
=  

où : 
 
D  = décote 
 
DM  = décote pour la période de détention minimale 
 
TM  = période de détention minimale applicable pour le type de transaction 
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NR = nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour 

les transactions sur le marché des capitaux ou entre les 
réévaluations pour les transactions assorties de sûretés 

 
Lorsque la volatilité est déterminée pour une période de détention de TN jours, 
différente de la période de détention minimale spécifiée TM, la décote DM est 
calculée en utilisant la racine carrée de la formule temporelle ci-dessous : 

 

N

M
N T

TDD =  

 
où : 
 
TN  = période de détention utilisée par l’institution pour obtenir DN 
 
DN  = décote fondée sur la période de détention TN 

 
169. Ainsi, les institutions adoptant les décotes prudentielles standards prendront 

comme base les décotes pour une période de dix jours ouvrables indiquées au 
paragraphe 151, qu’elles extrapoleront en hausse ou en baisse, en fonction du 
type de transaction et de la fréquence des appels de marge ou réévaluations, au 
moyen de la formule suivante : 

 

10
)1(

10
−+

= MR TNDD  

où : 
 
D  = décote 
 
D10  = décote prudentielle standard pour dix jours ouvrables pour un 

instrument donné 
 
NR  = nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour 

les transactions sur le marché des capitaux ou entre les 
réévaluations pour les transactions assorties de sûretés 

 
TM  = période de détention minimale applicable au type de transaction  

 
Conditions pour l’application d’une décote nulle 

 
170. Pour les transactions assimilables aux pensions satisfaisant aux conditions ci-

après et dont la contrepartie est un intervenant clé dans le marché, l’Autorité peut 
choisir de ne pas appliquer les décotes prévues par l’approche globale et d’opter 
plutôt pour une décote nulle.  
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a) L’exposition et la sûreté sont l’une et l’autre sous forme de liquidités, de la 
garantie venant d’un emprunteur souverain ou d’un OP pouvant bénéficier 
d’un coefficient de pondération de 0 % dans l’approche standard141; 

b) L’exposition et la sûreté sont libellées dans la même devise; 

c) Soit, il s’agit d’une transaction à un jour, soit l’exposition et la sûreté sont 
réévaluées quotidiennement aux prix du marché et soumises à un appel de 
marge quotidien; 

d) Suite à un défaut d’appel de marge par une contrepartie, le délai requis 
entre la dernière réévaluation aux prix du marché ayant précédé ce défaut 
et la réalisation de la sûreté ne peut pas dépasser quatre jours 
ouvrables142; 

e) Le règlement de la transaction s’effectue par le biais d’un système de 
règlements reconnu pour ce type de transaction; 

f) L’accord est couvert par une documentation standard de marché pour les 
transactions assimilables aux pensions sur les titres concernés; 

g) La documentation régissant la transaction précise que, si la contrepartie ne 
satisfait pas à l’obligation de livrer les liquidités, les titres ou la marge de 
garantie, ou si elle vient à faire défaut, la transaction peut être 
immédiatement résiliable; 

h) En cas de défaut, que la contrepartie soit ou non insolvable ou en faillite, 
l’institution a le droit inaliénable et le caractère exécutoire de saisir 
immédiatement la sûreté et de la réaliser à son profit. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
La dérogation s’applique aux mises en pension de titres émis par le gouvernement du Canada 
ou par une province ou un territoire canadiens, sous réserve de la confirmation que les critères 
ci-dessus sont satisfaits. 
 

 
171. Les intervenants principaux dans le marché peuvent inclure, à la discrétion de 

l’Autorité, les entités ci-dessous : 
 

a) emprunteurs souverains, banques centrales et organismes publics; 
b) banques et entreprises d’investissement; 

                                                
141 Cette condition est remplie lorsque l’Autorité a décidé que les créances en devise locale sur sa juridiction 

peuvent prétendre à une pondération de 0 % dans le cadre de l’approche standard. 
142 Cela ne signifie pas que l’institution doit toujours réaliser la sûreté, mais plutôt qu’elle le peut dans les 

délais impartis. 
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c) autres institutions financières (y compris les assureurs) pouvant bénéficier 
d’un coefficient de pondération de 20 % dans l’approche standard; 

d) fonds de placement soumis à réglementation et à des exigences de fonds 
propres ou de niveaux d’endettement; 

e) fonds de pension soumis à réglementation; et 
f) organismes de compensation reconnus. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité reconnaît les entités énumérées ci-dessus comme étant des « intervenants 
principaux » aux fins de la dérogation. 
 

 
172. Lorsqu’une autorité de contrôle applique une dérogation spécifique aux 

transactions assimilables aux pensions portant sur des titres émis par le 
gouvernement de son pays ou de sa juridiction, ses homologues peuvent décider 
d’autoriser les institutions ayant leur siège dans leur juridiction à adopter la même 
approche. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions ou entités financières peuvent appliquer les dérogations autorisées par d’autres 
autorités de contrôle du G-10 dans le cas des transactions assimilables à des mises en pension 
et touchant des titres émis par leurs gouvernements et destinés à leurs marchés intérieurs. 
 

 
Traitement des transactions assimilables aux pensions régies par des accords-
cadres de compensation 
 
173. Les effets des accords de compensation bilatérale couvrant les transactions 

assimilables aux pensions sont pris en compte, au cas par cas, s’ils sont 
légalement exécutoires dans chaque juridiction concernée, lors d’un défaut, que 
la contrepartie soit ou non insolvable ou en faillite. En outre, les accords de 
compensation doivent : 

 
a) accorder à la partie non défaillante le droit de résilier et de dénouer 

rapidement toutes les transactions découlant de l’accord en cas de défaut, 
y compris en cas d’insolvabilité ou de faillite de la contrepartie; 

b) procéder à la compensation des gains et pertes sur les transactions 
(y compris la valeur des sûretés éventuelles) résiliées et dénouées à cet 
effet afin qu’un seul montant net soit dû par une partie à l’autre;  

c) autoriser la réalisation ou la compensation rapide de la sûreté en cas de 
défaut; et 

d) être légalement exécutoire, en lien avec les droits découlant des 
dispositions figurant en a) à c) ci-dessus, dans chaque juridiction 
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concernée, en cas de défaut sans égard à l’insolvabilité ou à la faillite de la 
contrepartie. 

 
174. La compensation entre positions du portefeuille bancaire et du portefeuille de 

négociation ne peut être autorisée que lorsque les transactions faisant l’objet de 
cette compensation remplissent les deux conditions suivantes : 

 
a) Toutes les transactions sont réévaluées quotidiennement aux prix du 

marché143. 
b) Les instruments de sûreté utilisés dans les transactions sont reconnus 

comme sûretés financières éligibles dans le portefeuille bancaire. 
 
175. La formule du paragraphe 147 est adaptée pour calculer les exigences de fonds 

propres dans les transactions régies par un accord de compensation. 
 
176. Pour les institutions utilisant les décotes prudentielles standards, la formule ci-

dessous permet de prendre en compte l’incidence des accords-cadres de 
compensation : 

 
E*  = max {0, [(∑(E) – ∑(S)) + ∑( Et x Dt ) + ∑(Efx x Dfx)]}144 
 
où :  
 
E*  = valeur de l’exposition après atténuation du risque 
 
E = valeur au bilan de l’exposition 
 
S  = valeur courante de la sûreté reçue 
 
Et  = valeur absolue de l’exposition nette sur un titre donné 
 
Dt = décote appropriée pour Et 
 
Efx = valeur absolue de l’exposition nette dans une devise différente de la 

devise de règlement 
 
Dfx  = décote appropriée à l’asymétrie de devises 

 
177. Il s’agit ici d’obtenir un montant d’exposition net après compensation des 

expositions et sûretés et d’avoir une majoration reflétant les fluctuations 
éventuelles des cours des titres inclus dans les transactions et, le cas échéant, 
le risque de change. La position nette longue ou courte de chaque titre concerné 
par l’accord de compensation est multipliée par la décote adéquate. Toutes les 

                                                
143  La période de détention pour les décotes dépend, comme dans les autres transactions assimilables aux 

pensions, de la fréquence de l’ajustement de marge. 
144  Le point de départ de cette formule est la formule figurant au paragraphe 147, qui peut également être 

présentée ainsi : E* = (E – S) + (E x De) + (S x Ds) + (S x Dfx). 
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autres dispositions liées au calcul des décotes figurant aux paragraphes 147 
à 172 de la présente section s’appliquent de la même manière aux institutions 
utilisant des accords de compensation bilatérale pour les transactions 
assimilables aux pensions. 

 
 178. à 181(i). Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser une approche 

de modèle VaR au lieu des décotes standards. 
 
iii. Approche simple 
 

Conditions minimales 
 
182. Pour être prise en compte dans l’approche simple, une sûreté doit être donnée 

en garantie au minimum pour la durée de l’exposition et être évaluée aux prix du 
marché et réévaluée au moins tous les six mois. Les fractions de créances 
couvertes par la valeur marchande d’une sûreté éligible reçoivent le coefficient 
de pondération applicable à l’instrument de couverture, sous réserve d’un 
plancher de 20 %, sauf dans les conditions précisées aux paragraphes 183 à 
185. Le reste de la créance doit être affecté du coefficient de pondération 
correspondant à la contrepartie. Une exigence de fonds propres est appliquée à 
chaque volet de la transaction, par exemple, pour la prise et la mise en pension. 

 
Exceptions au plancher de pondération 

 
183. Un coefficient de pondération de 0 % est attribué aux transactions qui satisfont 

aux critères définis au paragraphe 170 et sont effectuées avec un intervenant 
principal, défini au paragraphe 171, et un de 10 % si la contrepartie n’est pas un 
intervenant principal. 

 
184. Un coefficient de pondération de 0 % est attribué aux transactions sur dérivés de 

gré à gré soumises à une réévaluation quotidienne aux prix du marché, assorties 
d’une sûreté sous forme de liquidités et ne présentant pas d’asymétrie de 
devises; ce coefficient de pondération peut être porté à 10 % si les transactions 
sont couvertes par des titres d’emprunteurs souverains ou d’OP pouvant 
prétendre à un coefficient de pondération 0 % selon l’approche standard. 

 
185. Le plancher de 20 % relatif aux transactions assorties d’une sûreté ne s’applique 

pas et un coefficient de pondération de 0 % peut être appliqué lorsqu’une 
exposition et une sûreté sont libellées dans la même devise et : 

 
• que la sûreté est constituée de liquidités en dépôt (tel que défini au 

paragraphe 145 a) de la section 4.1.3); ou  

• que la sûreté revêt la forme de titres d’État ou d’organismes publics admis 
à un coefficient de pondération de 0 % et que sa valeur marchande a été 
escomptée de 20 %. 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 344

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 109 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 4 
Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

iv. Transactions sur dérivés de gré à gré assorties de sûretés 
 
186. Selon l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC), le montant de 

l’exposition se calcule comme suit : 
 

Montant de l’exposition = alpha × (CR + EPF) 
 
où : 
 
alpha  = 1,4 
 
CR  =  coût de remplacement, calculé conformément 

aux paragraphes 130 à 145 de l’Annexe 3-II, et 
 
EPF = montant de l’exposition potentielle future, calculé 

conformément aux paragraphes 146 à 187 de 
l’Annexe 3-II 

 
 187 et 187(i). Paragraphes supprimés. 

 
4.1.4 Compensation des éléments du bilan 
 
188. Une institution qui : 
 

a) dispose de fondements juridiques solides pour conclure que l’accord de 
compensation est valide dans chaque juridiction concernée, 
indépendamment d’une insolvabilité ou d’une faillite de la contrepartie; 

b) est en mesure de déterminer, à tout moment, les éléments d’actif et de 
passif envers la même contrepartie qui sont soumis à l’accord de 
compensation; 

c) surveille et contrôle ses risques liés à l’échéance de couverture; 
d) surveille et contrôle les expositions correspondantes sur une base nette; 

 
peut utiliser l’exposition nette de ses prêts et dépôts comme base du calcul de 
ses fonds propres selon la formule du paragraphe 147 de la section 4.1.3. Les 
éléments d’actif (prêts) sont traités comme des expositions et ceux du passif 
(dépôts) comme des sûretés. La décote D est alors égale à zéro, sauf en cas 
d’asymétrie de devises. Une période de détention de dix jours ouvrables 
s’applique en présence d’une réévaluation quotidienne aux prix du marché et si 
toutes les conditions requises aux paragraphes 151 et 169 de la section 4.1.3 et 
les paragraphes 202 à 205 de la section 4.1.6 sont remplies. 
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4.1.5 Garanties et dérivés de crédit 
 
i. Exigences opérationnelles 
 

Exigences opérationnelles communes aux garanties et dérivés de crédit 
 
189. Une garantie (contre-garantie) ou un dérivé de crédit doit représenter une 

créance directe sur le vendeur de la protection et porter explicitement sur des 
expositions spécifiques ou un portefeuille d’expositions de telle sorte que 
l’étendue de la couverture est définie clairement et de manière irréfutable. Sauf 
en cas de non-paiement par un acheteur de protection de la prime due au titre 
du contrat de protection, le contrat doit être irrévocable et ne comporter, en effet, 
aucune clause autorisant le vendeur de protection à annuler unilatéralement la 
couverture ou permettant d’en augmenter le coût effectif par suite d’une 
détérioration de la qualité du crédit de la créance couverte145. La garantie doit 
être également inconditionnelle, aucune clause ne pouvant dispenser le vendeur 
de la protection de son obligation de paiement rapide au cas où la contrepartie 
initiale n’aurait pas effectué les paiements dus. 

 
Exigences opérationnelles complémentaires pour les garanties 

 
190. En plus des exigences de validité juridique définies aux paragraphes 117 et 118 

de la section 4.1.1, les conditions ci-dessous doivent être respectées pour qu’une 
garantie soit reconnue : 

 
a) En cas de défaut ou de non-paiement de la contrepartie, l’institution peut 

se retourner rapidement contre le garant pour qu’il s’acquitte de tous 
arriérés au titre du contrat régissant la transaction. Le garant peut 
s’acquitter de l’ensemble des arriérés par un paiement unique à l’institution 
ou il peut assumer les obligations de paiement futures de la contrepartie 
couverte par la garantie. L’institution doit avoir le droit de recevoir ces 
paiements du garant sans être obligée de poursuivre la contrepartie en 
justice pour qu’elle s’acquitte de ses arriérés. 

b) La garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui 
engage la responsabilité du garant. 

c) La garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur 
correspondant est censé effectuer au titre de l’acte régissant la transaction, 
par exemple, le montant notionnel, les marges de garantie, etc. Il existe 
une exception à cette disposition : si une garantie ne couvre que le 
paiement du principal, il convient de traiter les intérêts et autres paiements 
non couverts comme montants non garantis conformément au 
paragraphe 198. 

 

                                                
145 À noter que la condition d’irrévocabilité ne nécessite pas que les échéances de la protection du crédit et 

de l’exposition concordent, mais plutôt que l’échéance convenue ex ante ne puisse pas être réduite ex 
post par le vendeur de la protection. Le paragraphe 203 indique comment traiter les options d’achat pour 
déterminer le temps à échéance résiduel de la protection du crédit. 
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Exigences opérationnelles complémentaires pour les dérivés de crédit 
 
191. Pour qu’un contrat sur dérivé de crédit soit reconnu, il importe que les conditions 

suivantes soient respectées : 
 

a) Les incidents de crédit précisés par les parties contractantes doivent 
couvrir au minimum : 

 
• le non-paiement des montants dus au titre des conditions de 

l’engagement sous-jacent alors en vigueur (compte tenu toutefois 
d’un délai de grâce correspondant en pratique à celui prévu par 
l’engagement sous-jacent); 

• la faillite, l’insolvabilité ou l’incapacité du débiteur de régler ses 
dettes, son impossibilité de respecter ses échéances de paiement ou 
la reconnaissance par écrit de celle-ci et autres évènements 
analogues; 

• la restructuration de l’engagement sous-jacent impliquant l’abandon 
ou le report du principal, des intérêts ou des commissions avec, pour 
conséquence, une perte sur prêt (telle qu’amortissement, provision 
spécifique ou autre débit similaire porté au compte de résultat). 
Quand la restructuration n’est pas définie comme un incident de 
crédit, se reporter au paragraphe 192 de la présente section. 

 
b) Si le dérivé de crédit couvre des engagements qui n’incluent pas 

l’engagement sous-jacent, c’est l’élément (g) ci-dessous qui précisera si 
l’asymétrie d’actifs peut être autorisée. 

c) Le dérivé de crédit ne doit pas expirer avant l’échéance du délai de grâce 
éventuellement nécessaire pour la survenance d’un défaut à l’égard de 
l’engagement sous-jacent par suite d’une absence de paiement, sous 
réserve des dispositions du paragraphe 203 de la section 4.1.6. 

 
d) Les dérivés de crédit prévoyant un règlement en liquidités ne sont pris en 

compte pour le calcul des fonds propres que s’il existe une procédure 
d’évaluation solide permettant une estimation fiable de la perte. Les 
évaluations de l’actif sous-jacent ultérieures à l’incident de crédit doivent se 
faire dans des délais très précis. Si l’actif de référence précisé dans le 
contrat du dérivé de crédit pour le règlement en liquidités est différent de 
l’actif sous-jacent, c’est l’élément (g) ci-dessous qui déterminera si 
l’asymétrie d’actifs peut être autorisée. 

e) S’il est nécessaire, pour effectuer le règlement, que l’acheteur de la 
protection ait le droit ou la capacité de transférer l’actif sous-jacent au 
vendeur de la protection, il doit être prévu dans les conditions de cet actif 
que l’autorisation d’une telle cession ne peut être raisonnablement refusée. 

f) L’identité des parties chargées de décider si un incident de crédit s’est 
effectivement produit doit être clairement établie. Cette décision n’incombe 
d’ailleurs pas au seul vendeur de la protection; l’acheteur doit également 
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avoir le droit ou la capacité d’informer le fournisseur de la survenance d’un 
tel évènement. 

g) Une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif de référence aux termes du 
contrat de 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. 

h) Une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif utilisé pour déterminer si un 
incident de crédit s’est produit peut être autorisée : 1) si ce dernier actif est 
de rang égal ou inférieur à celui de l’actif sous-jacent et 2) si l’actif sous-
jacent et l’actif de référence émanent du même emprunteur (c.-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. 

 
192. Quand la restructuration de l’engagement sous-jacent n’est pas un incident de 

crédit couvert par un dérivé de crédit, mais quand les autres conditions du 
paragraphe 191 sont réunies, une reconnaissance partielle sera autorisée. Si le 
montant du dérivé est inférieur ou égal au montant de l’actif sous-jacent, le 
montant de la couverture peut être considéré comme couvert à 60 %. Si le 
montant du dérivé est supérieur à celui de l’actif sous-jacent, alors le montant de 
la couverture éligible est plafonné à 60 % du montant de l’actif sous-jacent146. 

 
193. Seuls les swaps de défaut de crédit et les swaps sur rendement total dont la 

protection du crédit est équivalente à celle de garanties sont susceptibles d’être 
pris en compte, hormis l’exception suivante. Si, après avoir acheté une protection 
par le biais d’un swap sur rendement total, une institution comptabilise les 
paiements nets reçus à ce titre comme des revenus nets, mais n’enregistre pas 
la détérioration correspondante de la valeur de l’actif couvert (soit en réduisant 
sa juste valeur, soit en augmentant les réserves), cette protection ne sera pas 
prise en compte. Les dérivés au premier défaut et au second défaut sont traités 
séparément aux paragraphes 207 à 210 de la section 4.1.7. 

 
194. Les autres types de dérivés de crédit ne sont pas pris en compte pour l’instant147. 
 
ii. Garants (contre-garants)/vendeurs de protection éligibles 
 
195. La protection accordée par les entités suivantes est prise en compte : 
 

                                                
146  Le facteur de 60 % correspond à un traitement provisoire que, après examen de données 

supplémentaires, le Comité de Bâle envisage de préciser avant la mise en œuvre de Bâle II. 
147  Les instruments liés à une note de crédit émis par l’institution pour couvrir les expositions de son 

portefeuille bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux 
critères applicables aux dérivés de crédit. 
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• emprunteurs souverains148, organismes publics, institutions financières, 
banques149 et entreprises d’investissement dont le coefficient de 
pondération est inférieur à celui de la contrepartie; 

• autres entités notées au moins A-, y compris les sociétés mères, filiales et 
sociétés affiliées à l’emprunteur lorsqu’elles sont affectées d’un coefficient 
de pondération inférieur à celui de l’emprunteur. 

• autres entités actuellement assorties d’une note externe d’au moins BBB- 
et qui étaient assorties d’une note externe d’au moins A- au moment où 
elles ont accordé la protection (dans le cas des expositions de titrisation). 
Cela couvre les sociétés mères, les filiales et sociétés affiliées lorsqu’elles 
sont affectées d’une pondération inférieure à celle du débiteur. 

 
iii. Coefficients de pondération 
 
196. La fraction protégée de l’exposition est affectée du coefficient de pondération du 

vendeur de protection, tandis que la fraction non couverte reçoit le coefficient de 
pondération de la contrepartie sous-jacente. 

 
197. Les seuils d’importance relative en matière de paiements au-dessous desquels 

aucun paiement n’est effectué en cas de perte sont équivalents aux positions de 
premières pertes conservées par l’institution et doivent être déduits en totalité 
des fonds propres de l’institution qui achète la protection. 

 
Couverture proportionnelle 

 
198.  Si le montant garanti (ou sur lequel porte la protection de crédit) est inférieur à 

celui de l’exposition et si les fractions protégées et non protégées sont de même 
rang, c’est-à-dire que l’institution et le garant se partagent proportionnellement 
les pertes, un allégement des fonds propres réglementaires est possible, sur une 
base proportionnelle : la fraction protégée de l’exposition bénéficie alors du 
traitement applicable aux garanties/dérivés de crédit éligibles, l’autre fraction 
étant considérée comme non garantie. 

 
Couverture par tranche 

 
199. Si une institution transfère une partie du risque lié à une exposition, en une ou 

plusieurs tranches, à un ou des vendeurs de la protection, tout en conservant un 
certain niveau de risque sur le prêt, et que le risque transféré et le risque 
conservé ne sont pas de même rang, elle peut obtenir une protection soit pour la 
tranche supérieure (p. ex., deuxième perte), soit pour la tranche inférieure (p. ex., 
premières pertes). Ce sont les dispositions définies au Chapitre 5 « Dispositions 
relatives à la titrisation » qui s’appliquent alors. 

 

                                                
148  En font également partie la Banque des Règlements Internationaux, le Fonds monétaire international, la 

Banque centrale européenne et la Communauté européenne, ainsi que les BMD mentionnées au 
Chapitre 3. 

149  Y compris les autres BMD. 
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iv. Asymétries de devises 
 
200. Lorsque la protection est libellée dans une devise différente de celle de 

l’exposition, entraînant une asymétrie, le montant de l’exposition censée être 
protégée est réduit par l’application d’une décote DFX, soit : 

 
GA  =  G x (1 – DFX) 
 
où : 
 
G  = montant nominal de la protection 
 
DFX  = décote appropriée à l’asymétrie de devises entre la protection de 

crédit et l’engagement sous-jacent. 
 

C’est la décote appropriée basée sur une période de détention de dix jours 
ouvrables (en supposant une réévaluation quotidienne aux prix du marché) qui 
s’applique ici. La décote prudentielle est, pour sa part, de 8 %. Les décotes 
doivent être extrapolées au moyen de la racine carrée de la formule temporelle, 
en fonction de la fréquence de réévaluation de la protection (paragraphe 168 de 
la section 4.1.3). 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Une asymétrie de devises se produit lorsque la devise reçue par une institution diffère de la 
devise de la sûreté détenue. C’est généralement le cas lorsqu’elle reçoit des paiements dans 
plus d’une devise en vertu d’un même contrat. 
 

 
v. Garanties et contre-garanties des emprunteurs souverains 

 
201. Un coefficient de pondération inférieur peut être appliqué, à la discrétion de 

l’Autorité, aux expositions d’une institution sur l’emprunteur souverain (ou la 
banque centrale) du pays où est situé son siège social, dans la mesure où 
l’exposition est libellée et financée en devise locale. Ce traitement peut être 
étendu par l’Autorité à la part de créances garantie par la juridiction, l’État (ou la 
banque centrale) lorsque la garantie est libellée en devise locale et que 
l’exposition est financée dans cette même devise. Une créance peut être 
couverte par une garantie, contre-garantie elle-même indirectement par un 
emprunteur souverain; elle peut alors être considérée comme bénéficiant d’une 
garantie souveraine, à condition que : 

 
a) la contre-garantie souveraine couvre tous les éléments de risque de crédit 

de la créance; 
b) la garantie initiale et la contre-garantie répondent l’une et l’autre à toutes 

les exigences opérationnelles pour les garanties, sauf que la contre-
garantie ne doit pas forcément être directement et explicitement liée à la 
créance initiale; 
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c) l’Autorité ait l’assurance que la couverture est adéquate et qu’aucun 
historique de données ne laisse supposer que la couverture de la contre-
garantie n’est pas totalement équivalente, en fait, à celle d’une garantie 
directe d’emprunteur souverain. 

 
4.1.6 Asymétries des échéances 
 
202. Dans le cadre du calcul des actifs pondérés, une asymétrie des échéances existe 

lorsque le temps à échéance résiduel d’une couverture est inférieur à celui de 
l’exposition sous-jacente. 

 
i. Définition de l’échéance 
 
203. L’échéance de l’exposition sous-jacente et celle de la couverture doivent être 

définies avec prudence. L’échéance effective du sous-jacent doit être considérée 
comme la date la plus éloignée possible à laquelle la contrepartie doit s’acquitter 
de son obligation, en tenant compte de tout délai de grâce applicable. Pour la 
couverture, il doit être tenu compte des options implicites qui peuvent en réduire 
la durée, afin d’utiliser l’échéance effective la plus proche possible. Si l’option 
d’achat est laissée à la discrétion du vendeur de la protection, l’échéance sera 
toujours fixée à la date de la première option d’achat; si elle dépend de l’institution 
acheteuse de la protection, mais que les clauses de l’accord à l’origine de la 
couverture comportent une incitation positive pour cette institution à anticiper la 
transaction avant son échéance contractuelle, c’est la durée allant jusqu’à la 
première option d’achat qui sera censée être l’échéance effective. Par exemple, 
si une majoration des coûts se produit en liaison avec une option d’achat ou si le 
coût effectif de la couverture augmente avec le temps alors que la qualité du 
crédit demeure inchangée ou s’améliore, l’échéance effective correspondra au 
temps restant jusqu’à la première option d’achat. 

 
ii. Coefficients de pondération applicables en cas d’asymétrie des échéances 
 
204. Comme indiqué au paragraphe 143 de la section 4.1.2, les couvertures 

présentant des asymétries des échéances ne sont comptabilisées que lorsque 
l’échéance initiale est supérieure ou égale à un an (lorsque l’échéance initiale de 
l’exposition est inférieure à un an, les échéances des couvertures doivent donc 
concorder). Dans tous les cas, elles ne seront plus reconnues lorsque le temps 
à échéance résiduel est inférieur ou égal à trois mois. 
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205. Lorsque des techniques d’atténuation reconnues du risque de crédit (sûreté, 
compensation des positions du bilan, garanties et dérivés de crédit) présentent 
une asymétrie des échéances, l’ajustement intervient de la manière suivante : 

 
Pa  =  P x (t - 0,25)/(T- 0,25) 
  
où : 
 
Pa  = valeur de la protection ajustée pour asymétrie des échéances 
 
P  = protection (p. ex., montant de la sûreté, montant de la garantie) 

ajustée en fonction de décotes éventuelles 
 
t  =  min (T, temps à échéance résiduel prévu par l’accord de protection), 

en années 
 
T  = min (5, temps à échéance résiduel de l’exposition), en années 

 
4.1.7 Autres aspects liés au traitement des techniques ARC 
 
i. Traitement de techniques ARC simultanées 
 
206.  Une institution qui utilise plusieurs techniques ARC (p. ex., une sûreté et une 

garantie d’instrument) pour couvrir une même exposition doit subdiviser cette 
dernière en partie couverte chacune par un type d’instrument (ainsi, l’une 
correspond à la sûreté, l’autre à la garantie) et calculer séparément les actifs 
pondérés pour chaque partie. De même, si la protection octroyée par un seul 
vendeur présente des échéances différentes, elle doit être subdivisée en 
protections distinctes. 

 
ii. Dérivés de crédit au premier défaut 
 
207. Il arrive qu’une institution obtienne une protection sur un panier de signatures de 

référence et que le premier cas de défaut parmi ces signatures déclenche la mise 
en œuvre de la protection; l’incident de crédit met aussi un terme au contrat. 
Dans ce cas, l’institution peut prendre en compte l’allégement de fonds propres 
réglementaires pour l’actif du panier affecté de la pondération la plus faible, mais 
seulement si son montant nominal est inférieur ou égal à celui du dérivé de crédit. 

 
208. Les coefficients de pondération des actifs du panier sont cumulés à concurrence 

maximale de 1 250 % et multipliés par le montant nominal de la protection offerte 
par le contrat de dérivés de crédit afin d’obtenir le montant de l’actif pondéré. 
 

iii. Dérivés de crédit au second défaut 
 
209. Dans le cas où le second défaut parmi les actifs du panier déclenche la protection 

de crédit, l’institution ayant obtenu cette protection par le biais de ce produit ne 
peut prendre en compte un allégement de fonds propres que si la protection au 
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premier défaut a également été obtenue ou si l’un des actifs du panier a déjà fait 
l’objet d’un défaut. 

 
 210. S’agissant des institutions qui octroient une protection par le biais d’un tel 

instrument, le régime de fonds propres est le même que celui prévu au 
paragraphe 208. La seule exception concerne l’agrégation des coefficients de 
pondération : l’actif présentant le plus faible coefficient de pondération des 
risques peut être exclu du calcul. 

 
 211. à 537. Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser une approche 

fondée sur les notations internes pour le risque de crédit. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 353

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 118 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

 Risque de crédit – Dispositions relatives à la titrisation 
 
Le Cadre de titrisation doit être utilisé pour déterminer le traitement des fonds propres 
pondérés en fonction des risques applicables à toutes les expositions de titrisation qui 
satisfont aux définitions et aux exigences opérationnelles ci-après, sans égard au 
traitement comptable. 
 
Pour plus de précision, et par souci de cohérence avec le paragraphe 2 de la section 5.1, 
les expositions sur titres hypothécaires dont le risque de crédit ne comporte pas de 
tranches (titres hypothécaires LNH) ne constituent pas des expositions de titrisation aux 
fins des fonds propres fondés sur les risques selon le Cadre de titrisation. 
 
 
Note de l’Autorité 
 
Le Comité de Bâle a publié le 11 décembre 2014 (révisé en juillet 2016) son nouveau cadre sur 
la titrisation dans un document intitulé Révision du cadre de titrisation150. Ce nouveau cadre 
vient en remplacement des dispositions de titrisation prévues par Bâle II151 ainsi que des 
amendements de Bâle 2.5152.  
 
L’Autorité reprend et adapte les paragraphes du document de Bâle intitulé Révision du cadre de 
titrisation, publié en décembre 2014 et révisé en juillet 2016, dans le présent chapitre. Pour des 
fins de comparabilité, la numérotation du Comité de Bâle a été retenue.  
 
Ainsi, l’Autorité s’attend à ce qu’à compter du 31 mars 2019, l’institution respecte ces nouvelles 
dispositions introduites dans la présente ligne directrice. 
 

 
5.1 Champ et définition des transactions couvertes par les dispositions 

relatives à la titrisation 
 
1. Les institutions doivent appliquer les dispositions relatives à la titrisation pour 

calculer les exigences de fonds propres réglementaires associées aux 
expositions résultant de transactions de titrisation classique et synthétique ou de 
montages assimilables présentant des caractéristiques communes à ces deux 
types de titrisation. Le traitement d’une exposition de titrisation doit être 
déterminé en fonction de sa nature économique plutôt que de sa forme juridique. 
De même, l’Autorité se fonde sur la nature économique d’une transaction pour 
déterminer s’il convient de lui appliquer les dispositions relatives à la titrisation 
aux fins du calcul des fonds propres réglementaires. Les institutions sont invitées 
à consulter l’Autorité en cas d’incertitude quant à déterminer si la transaction 
devrait être considérée comme de la titrisation. Par exemple, les transactions 
impliquant des flux de trésorerie générés par des biens immobiliers (p. ex., les 
loyers) peuvent ainsi, sous certaines conditions, être traitées comme des prêts 
spécialisés. 

                                                
150  https://www.bis.org/bcbs/publ/d374.pdf. 
151  www.bis.org/publ/bcbs128.htm. 
152  http://www.bis.org/publ/bcbs157.pdf. 
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2. Une titrisation classique est une structure dans laquelle les flux de trésorerie 

générés par un portefeuille d’expositions sous-jacent sont utilisés pour rémunérer 
au moins deux strates ou tranches de risque différentes reflétant des niveaux 
variables de risque de crédit. Les montants versés aux investisseurs ne 
dépendent pas d’une obligation de l’établissement initiateur ayant octroyé les 
expositions, mais des résultats de ce portefeuille d’expositions sous-jacent. Les 
structures en strates/tranches qui caractérisent les titrisations se distinguent de 
celles caractérisant les instruments de dette prioritaires et subordonnés 
ordinaires en ce sens que les tranches de titrisation subordonnées de rang 
inférieur peuvent absorber des pertes sans pour autant que les paiements des 
tranches prioritaires soient interrompus, alors que les instruments de dette 
prioritaires et subordonnés traduit une priorité des droits des créanciers sur les 
produits de liquidation. 

 
 
Note de l’Autorité  
 
Dans sa forme la plus simple, la titrisation de l’actif consiste à convertir des actifs généralement 
non liquides en titres qui peuvent être négociés sur les marchés financiers. Le processus de 
titrisation de l’actif s’amorce habituellement par la division des actifs financiers en blocs 
relativement homogènes au chapitre des caractéristiques des mouvements de trésorerie et des 
profils de risque, y compris les risques de crédit et de marché. Ces blocs d’actifs sont ensuite 
vendus à une entité hors d’atteinte en cas de faillite, habituellement appelée « structure ad hoc » 
ou SAH, qui finance l’achat en émettant des titres adossés à des créances (TAC) à des 
investisseurs. Les TAC sont des instruments financiers pouvant prendre diverses formes, 
notamment des papiers commerciaux, des créances à terme et des certificats de propriété à titre 
de bénéficiaire. Les mouvements de trésorerie engendrés par les actifs sous-jacents appuient le 
remboursement des TAC. Diverses formes de rehaussement de crédit sont utilisées pour offrir 
une protection de crédit aux investisseurs des TAC. 
 
La titrisation a généralement pour effet de partager le risque de pertes de crédit découlant des 
actifs sous-jacents en tranches qui sont distribuées aux diverses parties. Chaque niveau est 
considéré comme un rehaussement de crédit s’il protège les niveaux supérieurs contre les pertes. 
 
Une institution peut exercer au moins une fonction dans une transaction de titrisation de l’actif, 
notamment : 
 
• investir dans un titre de créance émis par une SAH; 
• offrir un rehaussement de crédit; 
• fournir une facilité de trésorerie; 
• constituer ou faire constituer une SAH; 
• percevoir les paiements de principal et d’intérêt sur les actifs et les transmettre à la SAH ou 

aux investisseurs dans des titres d’une SAH, ou à un fiduciaire les représentant; 
• favoriser des options de liquidation anticipée153. 
 

 

                                                
153  Traduction de l’expression anglaise « clean-up calls ». 
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3. Une titrisation synthétique est une structure comportant au moins deux strates 
ou tranches différentes de risque reflétant des niveaux variables de risque de 
crédit, où tout ou une partie du risque associé à un portefeuille d’expositions 
sous-jacent est transféré au moyen de dérivés de crédit ou de garanties 
destinées à couvrir le portefeuille; ces dérivés ou garanties peuvent être garantis 
à l’origine (p. ex., des instruments liés à une note de crédit) ou non (p. ex., des 
swaps de défaut de crédit). Le risque encouru par l’investisseur dépend par 
conséquent des résultats du portefeuille d’actifs sous-jacent. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Des consignes relatives aux dérivés de crédit visant les fonds propres se retrouvent au Chapitre 4 
de la présente ligne directrice, « Atténuation du risque de crédit ». 
 

 
4. Les expositions des institutions résultant de transactions de titrisation sont 

dénommées ci-après « expositions de titrisation ». Elles peuvent inclure 
notamment : des titres adossés à des actifs ou à des créances hypothécaires, 
des rehaussements de crédit, des facilités de liquidité, des swaps de taux et de 
devises, des dérivés de crédit et des couvertures par tranches définies au 
paragraphe 199 de la section 4.1.5. Les comptes de réserve, tels les comptes de 
sûretés en liquidités, comptabilisés à l’actif par l’institution initiatrice sont 
également considérés comme des expositions de titrisation. 

 
5. Une exposition de retritisation représente une exposition de titrisation en vertu 

de laquelle le risque lié à un portefeuille d’expositions sous-jacent est divisé en 
tranches et au moins une des expositions sous-jacentes est une exposition de 
titrisation. En outre, une exposition de titrisation contenant au moins une 
exposition de retritisation devient une exposition de retritisation. Une exposition 
résultant d’un retranchement d’une exposition de titrisation n’est pas une 
exposition de retitrisation si l’entité est en mesure de démontrer que les flux 
monétaires à destination et en provenance de l’institution peuvent être répliqués 
en toutes circonstances et sous toutes conditions par une exposition de titrisation 
d’un portefeuille d’actifs qui ne contient pas d’exposition de titrisation. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions sont invitées à consulter l’Autorité en cas d’incertitude quant à déterminer si une 
exposition donnée doit être assimilée à une exposition de retritisation. 
 

 
6. Les instruments sous-jacents du portefeuille d’actifs titrisés comprennent 

notamment : prêts; engagements; titres adossés à des actifs ou à des créances 
hypothécaires; obligations émises par les entreprises; actions; participations en 
action non cotées en bourse. Le portefeuille d’instruments sous-jacent peut 
englober une ou plusieurs expositions. 
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5.2 Définitions et terminologie générale 
 
5.2.1 Établissement initiateur 
 
7.  Aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre des risques, une 

institution est considérée « établissement initiateur » dans le cadre d’une 
titrisation lorsqu’elle répond à l’une des conditions suivantes : 

 
a) Elle est directement ou indirectement à l’origine des expositions sous-

jacentes incluses dans la titrisation; ou 
b) Elle agit en qualité de promoteur dans le cadre d’une structure d’émission 

de papier commercial adossé à des actifs (PCAA), ou d’une structure 
similaire qui achète des expositions à des tiers. Dans ce contexte, elle est 
généralement considérée « établissement promoteur » et, par conséquent, 
initiatrice si, de fait ou en substance, elle remplit les fonctions de 
gestionnaire ou de conseil, place les titres sur le marché ou fournit des 
liquidités et/ou des rehaussements de crédit. 
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Note de l’Autorité 
 
Une institution est considérée comme le fournisseur des actifs dans les cas suivants : 
 
• Les actifs figuraient au bilan de l’institution à un moment donné avant d’être transférés à une 

SAH. 
• L’institution consent un prêt à une SAH afin que cette dernière puisse accorder un prêt à un 

emprunteur comme s’il s’agissait de l’institution154. 
ou 

• L’institution permet155 à une SAH de céder directement les actifs financés par des TAC. 
• L’Autorité se réserve le droit d'adopter une démarche de transparence pour déterminer 

l’établissement initiateur. Cette démarche peut également servir pour s’assurer que l’institution 
conserve des fonds propres suffisants dans une transaction de titrisation. 

 
Avances de fonds ou facilités provenant d’un fournisseur 
 
Une institution peut être tenue, en vertu d’un contrat, de fournir des fonds à une SAH pour garantir 
la continuité des paiements aux investisseurs de la SAH, uniquement lorsque les paiements à 
partir des actifs sous-jacents n’ont pas été reçus en raison d’écarts temporels qui sont 
temporaires, situation par ailleurs inhabituelle. Une institution qui offre ce type de soutien est 
habituellement désignée agent, et les fonds fournis sont désignés avances d’un agent.  
 
Les avances de fonds ou facilités provenant d’un fournisseur doivent satisfaire aux exigences 
suivantes : 
 
a) Les fournisseurs ont droit au remboursement intégral, et ce droit est supérieur aux autres 

créances sur les flux de trésorerie provenant du portefeuille d’expositions sous-jacent. 
b) Un fournisseur ne peut consentir une avance pour compenser les déficits des flux de 

trésorerie découlant des actifs en défaut. 
c) La valeur totale des avances se limite au montant total transférable pour cette période de 

perception. 
d) L’agent doit évaluer la probabilité de remboursement des avances consenties par le 

fournisseur en se fondant sur des normes de prêt prudentes. 
 

 
5.2.2 Programme d’émission de papier commercial adossé à des actifs (PCAA) 
 
8. Un programme PCAA consiste principalement à émettre à un investisseur du 

papier commercial assorti d’une échéance initiale inférieure ou égale à un an 
adossé à des actifs ou à d’autres expositions détenues par une SAH protégée 
de la faillite. 

 

                                                
154  L’institution est considérée comme le fournisseur puisque la SAH crée un actif portant la marque de 

l’institution. Cette dernière assumera un risque d’atteinte à la réputation du fait de son association avec 
le produit. 

155  Par exemple, en approuvant des prêts ou en fournissant un soutien administratif. 
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5.2.3 Option de liquidation anticipée 
 
9. Une option de liquidation anticipée confère le droit de dénouer les expositions de 

titrisation (p. ex., des titres adossés à des créances) avant le remboursement 
intégral des expositions sous-jacentes ou des expositions de titrisation. Dans les 
titrisations classiques, cette transaction est généralement réalisée en rachetant 
les expositions de titrisation encore en cours lorsque l’encours du portefeuille de 
créances sous-jacent ou des titres est tombé en deçà d’un seuil prédéterminé. 
Pour les titrisations synthétiques, elle peut prendre la forme d’une clause 
annulant la protection du crédit. 

 
5.2.4 Rehaussement de crédit 
 
10. Un rehaussement de crédit est une disposition contractuelle en vertu de laquelle 

l’institution conserve ou assume une exposition de titrisation et, en substance, 
fournit aux autres parties à la transaction un degré de protection supplémentaire. 

 
 
Note de l’Autorité  
 
Par « rehaussement de crédit », on entend un accord conclu avec une SAH pour couvrir les 
pertes liées au bloc d’actifs. Le rehaussement de crédit permet de protéger les investisseurs si 
les mouvements de trésorerie provenant de l’actif sous-jacent sont insuffisants pour effectuer 
sans délai les paiements de principal et d’intérêt attribuables à des TAC. Ce mécanisme sert à 
améliorer ou à soutenir la note de crédit des tranches supérieures et donc, la tarification et la 
négociabilité des TAC. 
 
Parmi les exemples courants de ce type de protection, mentionnons : les dispositions de recours; 
les structures titres prioritaires/subordonnés, les marges de crédit subordonnées, les prêts 
subordonnés, les avoirs de tiers; les swaps structurés pour fournir un élément de rehaussement 
de crédit, et les facilités de trésorerie qui excèdent 103 % de la valeur nominale du papier 
commercial. En outre, ces mécanismes englobent des instruments de financement temporaire, à 
l’exception des avances de services admissibles, fournies par une institution à un fournisseur de 
rehaussement de crédit ou à une SAH, pour combler l’écart entre la date de dépôt d’une demande 
de remboursement auprès d’une tierce partie fournisseur du mécanisme de rehaussement et la 
date de réception du paiement. 
 

 
5.2.5 Obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit sur flux 

d’intérêt seulement 
 
11. Une obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit sur flux d’intérêt 

seulement est un actif figurant au bilan : 
 

• qui représente une évaluation de flux de trésorerie liés à des produits futurs 
sur marges d’intérêt; et 

• qui est subordonné. 
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5.2.6 Remboursement anticipé 
 
12. Une clause de remboursement anticipé est un mécanisme qui une fois exercée, 

accélère la réduction de la participation de l’investisseur dans les expositions 
sous-jacentes d’une titrisation de crédit renouvelable. Il permet aux investisseurs 
d’être remboursés du montant des titres avant leur échéance initiale. Une 
titrisation dont une ou plusieurs expositions sous-jacentes présentent, 
directement ou indirectement, immédiatement ou dans le futur, une facilité de 
crédit renouvelable. Des exemples de facilités de crédit renouvelables incluent 
notamment, les expositions sur cartes de crédit, les marges de crédit 
hypothécaire, les marges de crédit commerciales et les autres marges de crédit. 

 
5.2.7 Marge nette 
 
13. La marge nette correspond généralement à la différence entre le montant brut 

des produits financiers et autres produits perçus par le fonds ou la SAH (définie 
au paragraphe 21 de la section 5.2.11) et celui des intérêts payés, des 
commissions liées au service de la dette, des radiations et autres frais prioritaires 
du fonds ou SAH.  

 
5.2.8 Soutien implicite 
 
14. On parle de soutien implicite par une institution dans une transaction de titrisation 

lorsque ce soutien va au-delà de ses obligations contractuelles prédéfinies. 
 

 15 à 17. Paragraphes supprimés. 
 
5.2.9 Exposition de titrisation prioritaire (tranche) 

 
18. Une exposition de titrisation est considérée comme exposition/tranche prioritaire 

si elle est adossée ou garantie par une créance de premier rang portant sur le 
total des actifs du portefeuille sous-jacent d’actifs titrisés156. Généralement, ce 
traitement est réservé à la position la plus prioritaire d’une transaction de 
titrisation, dans certains cas, il peut y avoir une autre créance qui, techniquement, 
pourrait être prioritaire dans l’ordre des paiements (swap, par exemple), mais qui 
peut ne pas être prise en compte dans la détermination des positions entrant 
dans la « tranche prioritaire ». La différence d’échéance de plusieurs tranches 
prioritaires qui partagent proportionnellement les pertes du portefeuille sous-
jacent ne devrait pas influencer le caractère prioritaire de ces tranches 
puisqu’elles bénéficient de manière équivalente du rehaussement de crédit. 
L’effet matériel de la différence d’échéance entre les tranches sera pris en 
compte par l’ajustement d’échéance sur la pondération titrisation. 

 
Exemples : 

                                                
156  Si une tranche prioritaire est retranchée ou partiellement compensée (c.-à-d. autrement que 

propotionnellement aux expositions du portefeuille sous-jacent), seule la nouvelle tranche la plus 
prioritaire sera considérée comme prioritaire aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre 
des risques. 
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a)  Dans une transaction de titrisation synthétique, la tranche non notée est 

traitée comme une tranche prioritaire sous réserve que soient remplies 
toutes les conditions permettant d’induire une notation à partir d’une 
tranche prioritaire inférieure. 

 
b) Dans une transaction de titrisation classique où toutes les tranches au-delà 

de celle de premières pertes sont notées, la position la mieux notée est 
traitée comme tranche prioritaire. Lorsque plusieurs tranches ont la même 
notation, une seule, la plus élevée dans l’ordre d’imputation des pertes est 
traitée comme tranche prioritaire (à moins que la seule différence entre 
celle-ci soit l’échéance effective). Aussi, lorsque des notations différentes 
sur plusieurs tranches prioritaires ne résultent que d’une différence 
d’échéance effective, toutes ces tranches devraient être traitées comme 
des tranches prioritaires. 

 
c) De manière générale, une facilité de trésorerie appuyant un programme 

PCAA ne constitue pas la position la plus prioritaire au sein de ce 
programme : c’est le papier commercial bénéficiant du soutien de trésorerie 
qui est généralement la position la plus prioritaire.  
 
Toutefois, lorsqu’une facilité de trésorerie est destinée à couvrir l’intégralité 
des pertes de l’encours de papier commercial et des autres dettes 
prioritaires soutenues par le portefeuille (de manière à ce que les flux de 
trésorerie du portefeuille sous-jacent ne puissent être transférés à d’autres 
créanciers avant le remboursement complet de toutes les liquidités 
utilisées), elle peut être considérée comme une exposition prioritaire si elle 
couvre l’ensemble des pertes sur le portefeuille sous-jacent qui dépassent 
le montant de surdimensionnement/réserves fournies par le vendeur. 
 
Autrement, si ces conditions ne sont pas satisfaites, ou si, pour d’autres 
raisons, la facilité de trésorerie constitue une position mezzanine, d’un point 
de vue économique, plutôt qu’une position prioritaire dans le portefeuille, la 
facilité de trésorerie ne devrait pas être traitée comme une exposition 
prioritaire.  

 
5.2.10 Montant d’exposition à une titrisation 
 
19. Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres, le montant de l’exposition d’une 

titrisation est la somme de l’exposition de titrisation au bilan, ou sa valeur 
comptable – qui tient compte des escomptes et dépréciation des titres, des 
provisions spécifiques prises par l’institution sur son exposition de titrisation – et 
du montant de l’exposition hors bilan, le cas échéant. 

 
20. L’institution doit mesurer le montant de son exposition de titrisation hors bilan 

comme suit :  
 
• Lorsque l’institution utilise des techniques ARC, utiliser le traitement 

spécifié aux paragraphes 99 à 105. 
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• Pour les facilités de trésorerie qui n’atténuent pas le risque de crédit, utiliser 

un facteur de conversion en équivalent crédit (FCEC) de 100 %. Lorsqu’il 
est contractuellement prévu, les équipes de trésorerie peuvent avancer des 
liquidités afin d’assurer un flux ininterrompu de paiements aux 
investisseurs tant et aussi longtemps qu’elles auront droit à un 
remboursement complet et que ce droit est prioritaire sur les autres 
réclamations de flux de trésorerie du portefeuille sous-jacent. Sous réserve 
de l’autorisation écrite de l’Autorité, la partie inutilisée des avances en 
espèces ou des facilités qui peuvent être annulées inconditionnellement 
sans préavis peut recevoir le FCEC pour des engagements 
inconditionnellement résiliables selon l'approche standard pour le risque de 
crédit. 

 
• Pour les contrats dérivés autres que les dérivés de crédit, tel que les swaps 

de taux d’intérêt ou de devises achetés ou vendus par l’institution, utiliser 
l’approche de calcul que l’institution utiliserait dans le cadre du risque de 
contrepartie. 

 
5.2.11 Structure ad hoc 
 
21. Une structure ad hoc (SAH) est une société, un fonds ou une autre forme 

juridique constituée dans un but précis, dont les activités se limitent à celles 
répondant à son objet et dont le but est d’isoler celle-ci du risque de crédit de 
l’établissement initiateur ou vendeur des expositions. Elle sert couramment de 
structure de financement dans laquelle les expositions sont cédées à un fonds 
(ou à une entité similaire) contre liquidités ou autres actifs financés au moyen 
d’un emprunt émis par le fonds. 

 
5.2.12 Échéance d’une tranche 
 
22. Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres réglementaire, l’échéance d’une 

tranche ( TM ) est l’échéance résiduelle effective en année et mesurée selon la 
discrétion de l’institution d’une des méthodes suivantes : 

 
a) Selon la moyenne pondérée des échéances résiduelles des flux 

monétaires de la tranche : 
 

 x /T t t
t t

M t CF CF=∑ ∑  

 
où tCF  représentent les flux monétaires (notionnel, paiements des intérêts 
et des frais) payables contractuellement par l’emprunteur à la période t. 
 
Les paiements contractuels doivent être inconditionnels et ne doivent pas 
dépendre de la performance des actifs titrisés. Si les dates de paiements 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 362

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 127 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

contractuels inconditionnels ne sont pas disponibles, l’échéance légale 
finale doit être utilisée. 

 
b) Sur la base de l’échéance finale légale de la tranche comme suit : 

 
( )1 1  x 80%T LM M= + −  

 
où LM  est l’échéance légale finale de la tranche.  
 

Dans tous les cas, TM  est soumis à un plancher d’un an et un plafond de cinq 
ans. La dernière échéance légale n’inclut aucune période définie par la loi aux 
seules fins de permettre à un investisseur d’intenter des poursuites ou d’intenter 
des poursuites contre un débiteur du portefeuille d’actifs. 

 
23. Lorsqu’elle détermine l’échéance d’une exposition de titrisation, l’institution 

devrait prendre en considération la période maximale pour laquelle elle est 
exposée à des pertes potentielles provenant des actifs titrisés. Lorsque 
l’institution fournit des engagements/facilités, elle devrait calculer l’échéance de 
cette exposition de titrisation résultant de ces engagements comme la somme de 
l’échéance contractuelle des engagements et de l’échéance maximale des actifs 
pour lesquels l’institution sera exposée suite à l’utilisation d’un de ces 
engagements. Si ces engagements sont renouvelables, la plus longue échéance 
résiduelle potentielle contractuelle qui pourrait être ajoutée pendant la période de 
renouvellement s’appliquerait, plutôt que l’échéance la plus longue des actifs 
actuellement dans le portefeuille. 

 
Le même traitement s’applique à tous les autres instruments dont le risque lié au 
fournisseur de l’engagement / protection n’est pas limité aux pertes réalisées 
jusqu’à l’échéance de cet instrument (par exemple, les swaps de rendement 
total). 
 
Pour les instruments de protection du crédit qui sont uniquement exposés aux 
pertes se produisant jusqu’à l’échéance de cet instrument, l’institution serait 
autorisée à appliquer l’échéance contractuelle de l’instrument et n’aurait pas à 
analyser la position protégée. 
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Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce qu’une institution minimise son exposition au risque découlant de la 
relation avec une SAH. Une institution qui constitue ou fait constituer une SAH ne sera pas tenue 
de conserver des fonds propres résultant de cette activité si les conditions suivantes sont réunies 
: 
 
• L’institution ne possède pas de capital-actions dans une société et elle n’est pas non plus 

bénéficiaire d’une fiducie utilisée comme SAH pour acheter et titriser des actifs financiers. À 
cette fin, le capital-actions englobe toutes les catégories d’actions ordinaires et privilégiées. 

• Le nom de l’institution n’est pas inclus dans le nom d’une société ou d’une fiducie utilisée 
comme SAH, et aucun rapprochement n’est sous-entendu avec l’institution, par exemple, 
l’utilisation d’un symbole étroitement lié à cette dernière. Toutefois, si l’institution exécute une 
fonction précise pour une transaction ou des transactions particulières (p. ex., recueillir et 
transmettre des paiements ou fournir un rehaussement), elle pourrait l’indiquer dans le 
prospectus d’émission. 

• Aucun administrateur, dirigeant ou employé de l’institution n’est membre du conseil 
d'administration d’une société utilisée comme SAH, à moins que le conseil de cette dernière 
compte au moins trois membres. Si le conseil se compose d’au moins trois membres, 
l’institution ne peut compter plus d’un administrateur. Si la SAH est une fiducie, le bénéficiaire 
et le fiduciaire lié par contrat ou le fiduciaire de l’émetteur doivent être des tiers indépendants 
de l’institution. 

• L’institution ne consent pas de prêt subordonné à la SAH, sauf dans les conditions prévues 
par la présente ligne directrice. C’est-à-dire qu’un prêt consenti par une institution à une SAH 
pour couvrir les coûts initiaux de la transaction ou de l’établissement est déduit des fonds 
propres pourvu que le prêt soit plafonné à son montant initial, qu’il soit amorti pendant la 
durée des titres émis par la SAH et qu’il ne sert pas de forme de protection des actifs ou titres 
émis. 

• L’institution n’assume aucune perte subie par la SAH ou ses investisseurs, ou ne prend pas 
en charge les dépenses courantes de la SAH, sauf dans les conditions prévues par la 
présente ligne directrice. 

 
Si l’institution ne respecte pas toutes ces conditions, elle doit détenir des fonds propres en 
couverture de tous les titres émis à des tiers par la SAH. 
 

 
5.3 Exigences opérationnelles pour la reconnaissance du transfert du risque 
 
Les exigences opérationnelles ci-après s’appliquent à l’approche standard du dispositif de 
titrisation. 
 
5.3.1 Exigences opérationnelles pour les titrisations classiques 
 
24. Un établissement initiateur peut exclure les expositions titrisées du calcul de ses 

actifs pondérés uniquement si toutes les conditions suivantes sont remplies. Les 
institutions qui y satisfont doivent par ailleurs détenir des fonds propres 
réglementaires pour toutes les expositions de titrisation qu’elles conservent. 
 
a) Une part substantielle du risque de crédit associé aux expositions titrisées 

a été transférée à des tiers. L’institution émettrice doit établir des politiques 
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et des procédures pour s’assurer que la portion importante du risque de 
crédit est évaluée et que toutes les exigences opérationnelles sont 
respectées pour tous les actifs titrisés si elle entend exclure les actifs 
titrisés du calcul des actifs pondérés en fonction des risques. Ces politiques 
doivent comprendre la façon dont le transfert de risque sera évalué de 
façon continue, et elles doivent pouvoir être remises pour examen à 
l’Autorité sur demande.  
Outre les politiques et les procédures susmentionnées, les institutions 
émettrices doivent satisfaire aux exigences quantitatives suivantes pour 
s’assurer que le risque de crédit important a été transféré à des tiers : 

• Les fonds propres requis au titre des expositions conservées par 
l’institution émettrice dans la structure de titrisation après l’émission 
ne doivent pas dépasser 30 % des fonds propres requis au titre du 
portefeuille d’actifs à l’appui de toutes les tranches de la structure de 
titrisation, c’est-à-dire une réduction de l’actif pondéré en fonction des 
risques d’au moins 70 %. Les fonds propres pondérés en fonction du 
risque au titre des expositions conservées doivent être calculés aux 
termes du présent chapitre, en respectant tout plancher ou plafond 
de pondération des risques applicables. 

• Aux fins du présent test, le portefeuille d’actifs à l’appui de toutes les 
tranches est défini comme étant les actifs associés à une ou plusieurs 
séries de billets émis par la SAH. Par souci de clarté, le portefeuille 
d’actifs exclut généralement la participation conservée ou la 
participation du vendeur dans un portefeuille d’actifs, incluant les 
soldes non utilisés des facilités renouvelables lorsque seuls les 
montants utilisés sont titrisés. 

• Aux fins de ce test, les montants des actifs pondérés en fonction des 
risques des positions conservées et du portefeuille d’actifs doivent 
être calculés en utilisant des approches fondées sur le risque 
cohérentes. Plus particulièrement, si l’institution émettrice applique 
l’approche standard pour risque de crédit au portefeuille d’actifs, elle 
doit calculer les fonds propres requis aux fins des positions 
conservées en vertu de l’approche standard pour les expositions de 
titrisation (TITR-AS).  

b) Le cédant ne conserve pas un contrôle effectif ou indirect sur les 
expositions transférées. Les actifs sont juridiquement isolés du cédant de 
telle manière (par cession d’actifs ou par voie de sous-participation) que 
les expositions sont placées hors de tout recours du cédant des actifs et de 
ses créanciers, même en cas de faillite ou de liquidation. L’opinion d’un 
conseiller juridique157 qualifié doit certifier que ces conditions sont 
satisfaites. 
 

                                                
157  Cette opinion juridique n’est pas limitée aux avis légaux d’un comité légal qualifié, mais autorise 

l’inclusion d’avis écrits produits par des avocats internes. 
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Le cédant est réputé avoir conservé un contrôle effectif sur les expositions 
au risque de crédit transférées lorsqu’il : i) peut racheter à l’acquéreur les 
expositions cédées auparavant pour réaliser un bénéfice ou ii) est contraint 
de conserver le risque associé aux expositions cédées. Le fait que le 
cédant conserve les droits de gestion liés aux expositions ne signifie pas 
nécessairement qu’il exerce un contrôle indirect sur celles-ci. 

c) Les titres émis ne constituent pas des obligations du cédant. Ainsi, les 
investisseurs qui acquièrent les titres détiennent une créance uniquement 
sur le portefeuille d’expositions sous-jacent. 

d) Puisque l’acquéreur est une SAH, les détenteurs des intérêts économiques 
dans cette SAH ont le droit de les donner ou de les échanger sans 
restriction. 

e) Les options de liquidation anticipée doivent satisfaire aux conditions 
précisées au paragraphe 28 de la section 5.3.3. 

f) La titrisation ne comporte pas de clauses prévoyant que :  
 

i. l’établissement initiateur soit tenu de modifier systématiquement les 
expositions sous-jacentes de façon à améliorer la qualité de crédit (en 
moyenne pondérée) du portefeuille de créances, à moins que ce ne 
soit par cession d’actifs à leur valeur marchande à des tiers 
indépendants n’appartenant pas au groupe;  

ii. l’établissement initiateur puisse augmenter le niveau de ses positions 
de premières pertes ou de rehaussement de crédit après le montage 
de la transaction; ou 

iii. les intérêts versés aux parties autres que l’établissement initiateur 
(investisseurs et tiers fournisseurs d’un rehaussement de crédit) 
soient majorés en cas de détérioration de la qualité de crédit du 
portefeuille d’actifs sous-jacents. 

 
g) Il ne doit y avoir aucune option ou aucun évènement de résiliation à 

l’exception des options de liquidation anticipée, de résiliation pour certains 
évènements tel que les modifications fiscales ou réglementaires ou de 
remboursement anticipé qui, selon le paragraphe 26, résulteraient du non 
respect d’une des exigences opérationnelles de titrisation décrites au 
paragraphe 27. 

 
5.3.2 Exigences opérationnelles pour les titrisations synthétiques 
 
25. Pour les titrisations synthétiques, la couverture de l’exposition sous-jacente grâce 

aux techniques ARC (sûretés, garanties et dérivés de crédit) ne peut être prise 
en compte aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres que si les conditions 
suivantes sont remplies : 

 
a) Les techniques ARC doivent satisfaire aux critères spécifiés au Chapitre 4 

de la présente ligne directrice. 
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b) Les sûretés éligibles sont limitées à celles précisées aux 
paragraphes 145 et 146 de la section 4.1.3. Les sûretés éligibles données 
par les SAH peuvent être prises en compte. 

c) Les garants éligibles sont définis au paragraphe 195 de la section 4.1.5. 
Les institutions ne peuvent pas reconnaître des SAH comme garants dans 
les dispositions relatives à la titrisation. 

d) Les institutions doivent transférer à des tiers une portion significative du 
risque de crédit associé à l’exposition sous-jacente. 

e) Les instruments utilisés pour transférer le risque de crédit ne peuvent pas 
comporter de conditions restreignant le montant du risque de crédit 
transféré, notamment : 

 
• clauses limitant de façon matérielle la protection de crédit ou le 

transfert du risque de crédit (p. ex., seuils d’importance relative en 
deçà desquels la protection de crédit est censée ne pas être appelée, 
même si un évènement affecte la qualité de crédit, ou dispositions 
prévoyant la résiliation de la protection en cas de détérioration de la 
qualité des expositions sous-jacentes); 

• clauses exigeant que l’établissement initiateur modifie les expositions 
sous-jacentes en vue d’améliorer la qualité (en moyenne pondérée) 
du portefeuille de créances; 

• clauses augmentant le coût de la protection de crédit en cas de 
détérioration de la qualité du portefeuille de créances; 

• clauses prévoyant un accroissement des intérêts versés aux parties 
autres que l’établissement initiateur (investisseurs et tiers fournissant 
un rehaussement de crédit) en cas de détérioration de la qualité de 
crédit du portefeuille de créances de référence; 

• clauses prévoyant que l’établissement initiateur puisse augmenter le 
niveau initial de sa position de premières pertes ou rehaussement de 
crédit. 

 
f) Il est nécessaire d’obtenir confirmation, auprès d’un conseiller juridique 

qualifié, du caractère exécutoire de la protection du crédit dans tous les 
pays ou juridictions concernés. 

g) Les options de liquidation anticipée doivent satisfaire aux conditions 
précisées au paragraphe 28 de la section 5.3.3. 

 
5.3.3 Exigences opérationnelles pour les titrisations contenant des clauses de 

remboursement anticipé 
 
26. Une titrisation est réputée échouer aux exigences opérationnelles énoncées aux 

paragraphes 24 ou 25 si l’entité :  
 

i. émet / promouvoit une titrisation qui inclut un ou plusieurs actifs 
renouvelables; et  
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ii. la titrisation inclut une clause de remboursement anticipé ou toute autre 

clause similaire qui, une fois déclenchée, pourrait : 
 
(a) subordonner l’exposition prioritaire ou pari passu de l’institution sur 

certaines facilités de trésorerie renouvelable au bénéfice d’autres 
investisseurs; 

(b)  davantage subordonner l’exposition de l’institution à celle des autres 
investisseurs; ou  

(c) d’une autre manière, augmenter l’exposition de l’institution aux pertes 
associées aux facilités de crédit renouvelables sous-jacentes.  

 
27. Lorsqu’une transaction de titrisation contient l’un des exemples suivants de 

clause d’amortissement anticipé et respecte les exigences opérationnelles citées 
aux paragraphes 24 et 25, l’institution émettrice peut exclure les expositions 
sous-jacentes de son calcul d’actifs pondérés pour les risques, mais elle doit en 
revanche maintenir des fonds propres réglementaires pour toutes expositions 
résiduelles en lien avec cette transaction : 

 
a) Les structures de réapprovisionnement dans lesquelles les expositions 

sous-jacentes ne sont pas renouvelables et le remboursement anticipé met 
fin à la capacité de l’institution financière à ajouter de nouvelles expositions. 

b) Les transactions de facilités de crédit renouvelables comportant des 
mécanismes de remboursement anticipé qui reproduisent les structures à 
terme (c.-à-d. où le risque lié aux facilités de crédit sous-jacentes ne revient 
pas à l’établissement initiateur) et lorsqu’une clause de remboursement 
anticipé n’entraîne pas la subordination de l’exposition de l’établissement 
initiateur. 

c) Les structures dans lesquelles une institution financière titrise une ou 
plusieurs facilités de crédit et où, l’investisseur reste pleinement exposé 
aux retraits futurs par les emprunteurs, même après un remboursement 
anticipé. 

d) Le mécanisme de remboursement anticipé est uniquement déclenché par 
des évènements non liés à la performance des actifs titrisés ou à la vente 
d’actifs de l’institution, telles que d’importantes modifications des lois 
fiscales ou de la réglementation. 
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Note de l’Autorité 
 
Les exigences suivantes s’appliquent aux titrisations, qu’elles soient classiques ou synthétiques : 
 
• L’institution doit comprendre les risques inhérents de l’activité, savoir structurer et gérer ces 

transactions et doter adéquatement les fonctions relatives aux transactions. 
• Les modalités de toutes les transactions entre l’institution et la SAH doivent à tout le moins 

respecter les conditions du marché (et les frais sont acquittés sans tarder) et rencontrer les 
normes de crédit habituelles de l’institution. Le comité du crédit ou une structure tout aussi 
indépendante doit approuver chaque transaction. 

 
 Les plans de fonds propres et de liquidité d’une institution doivent tenir compte du besoin potentiel 

de financer une augmentation de l’actif au bilan pour des motifs d’amortissement anticipé ou 
d’évènements liés à l’échéance des titres. Si l’Autorité estime que la planification est insuffisante, 
il peut relever les exigences de fonds propres de l’institution. 

 Les exigences de fonds propres relatives aux transactions de titrisation de l’actif se limitent à 
celles énoncées dans la présente ligne directrice si l’institution ne procure que le niveau de 
soutien (rehaussement de crédit ou de liquidité) auquel elle s’est engagée dans les diverses 
ententes qui définissent et restreignent les niveaux de pertes assumées par l’institution. 
 

 
5.3.3 Exigences opérationnelles pour les options de liquidation anticipée et 

traitement de ces options 
 
28. Aucune exigence de fonds propres due à la présence d’une option de liquidation 

anticipée ne sera nécessaire si les conditions suivantes sont réunies : 
 

i. L’exercice ne doit pas être obligatoire, en droit ou en substance, mais doit 
rester à la discrétion de l’établissement initiateur. 

ii. L’option ne doit pas être structurée dans le but d’éviter l’imputation des 
pertes aux rehaussements de crédit ou positions détenues par les 
investisseurs ni structurée de manière à apporter un rehaussement de 
crédit. 

iii. L’option de liquidation ne peut être exercée que s’il reste 10 % ou moins du 
portefeuille sous-jacent initial ou des titres émis ou de la valeur du 
portefeuille de référence dans le cas de transactions de titrisation 
synthétiques. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Une entente qui autorise l’institution à acheter les actifs restants d’un bloc lorsque le solde de ces 
actifs ne dépasse pas 10 % du bloc initial est considérée comme une option de liquidation 
anticipée et ne requiert pas de fonds propres. Toutefois, une option de liquidation anticipée qui 
permet le rachat des prêts restants lorsque le solde est supérieur à 10 % de la valeur initiale du 
bloc ou qui permet l’achat d’actifs non productifs est considérée comme un rehaussement de 
premier niveau. 
 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 369

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 134 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

 
29. Les transactions de titrisation qui comportent une option de liquidation anticipée 

ne répondant pas à l’ensemble des conditions exposées au paragraphe 28 
ci-dessus résultent en une exigence de fonds propres pour l’institution initiatrice. 
Dans une titrisation classique, les expositions sous-jacentes doivent être traitées 
comme si elles n’avaient pas été titrisées. En outre, les institutions ne doivent 
pas comptabiliser les plus-values sur cessions, telles que définies au 
paragraphe 36 de la section 5.5.1. 

 
Dans une titrisation synthétique, l’institution qui acquiert la protection doit détenir 
des fonds propres correspondant au montant total des expositions titrisées 
comme si elles ne bénéficiaient d’aucune protection contre le risque de crédit 
associé à ces dernières. Si une transaction de titrisation synthétique intègre une 
option d’achat (autre qu’une option de liquidation anticipée) qui met un terme 
effectif à la transaction et à la protection acquise à une date spécifique, 
l’institution doit traiter la transaction conformément au paragraphe 108 de la 
section 5.8. 

 
30. S’il s’avère que, lorsqu’elle est exercée, l’option de liquidation anticipée sert de 

rehaussement de crédit (c.-à-d. qu’elle constitue une forme de protection implicite 
de la part de l’institution), elle doit être traitée comme une transaction de 
titrisation. 

 
5.4 Vérifications minimales exigées 
 
31. Pour qu’une institution utilise les approches pondérées aux risques dans le cadre 

de sa titrisation, elle doit disposer d’informations décrites aux paragraphes 32 à 
34. Autrement, l’institution doit attribuer une pondération de 1 250 % à toutes 
expositions de titrisation pour laquelle elle ne peut pas effectuer le niveau requis 
de vérifications diligentes.  
 

32. De façon générale, l’institution doit, sur une base continue, avoir une 
connaissance approfondie des caractéristiques de risques de toutes les 
expositions individuelles de sa titrisation, qu’elles soient inscrites au bilan ou hors 
bilan, ainsi que des caractéristiques agrégées de risques relatifs à ses 
expositions sous-jacentes de titrisation. 
 

33. L’institution doit être en mesure d’accéder en temps opportun aux informations 
sur le portefeuille sous-jacent. Ces informations devraient notamment inclure, 
selon le cas : le type d’exposition, le pourcentage des de prêts ayant un retard 
de 30, 60 ou 90 jours, le taux de défaut, le taux de remboursement anticipé, les 
prêts en recouvrement, le type de propriété, la vocation, la cote de crédit 
moyenne et autres mesures de solvabilité, le ratio prêt-valeur moyen et la 
diversification sectorielle et géographique.  
 
Dans le cas de la retitrisation, l’institution devrait disposer d’informations non 
seulement sur les tranches de titrisations à ces informations, mais également 
l’information des tranches de titrisation sous-jacente, telle que le nom de 
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l’émetteur, la qualité de son crédit, mais également sur les caractéristiques et la 
performance du portefeuille sous-jacent aux tranches de titrisation.  
 

34. L’institution financière doit avoir une compréhension approfondie de toutes les 
composantes structurelles d’une transaction de titrisation qui pourraient avoir un 
impact significatif sur la performance de l’exposition de l’institution financière à la 
transaction. Par exemple, l’ordre contractuel d’imputation des pertes et les seuils 
qui lui sont reliés, les rehaussements de crédit, les rehaussements de liquidité, 
les seuils de valeur marchande et la définition des défauts spécifiques à la 
transaction. 
 

5.5 Traitement des expositions de titrisation 
 
5.5.1 Calcul des exigences de fonds propres 
 
35. Les institutions sont tenues de détenir des fonds propres réglementaires couvrant 

toutes leurs expositions de titrisation, y compris celles relatives aux techniques 
d’atténuation du risque de crédit utilisées dans le cadre d’une transaction de 
titrisation, à des investissements dans des titres adossés à des créances, à la 
conservation d’une tranche subordonnée, à l’octroi d’une ligne de crédit ou d’un 
rehaussement de crédit (voir sections suivantes). Les expositions de titrisation 
rachetées doivent être traitées comme des expositions de titrisation conservées. 
Les institutions dont la participation aux opérations de titrisation se limite à la 
perception des intérêts et du principal et qui ne sont pas obligées de verser des 
fonds à la SAH ou aux fiduciaires à moins d’en avoir reçu ne sont pas tenues de 
détenir des fonds propres pour exercer ce rôle. 
 

36. Les institutions sont tenues de déduire des fonds propres de la catégorie 1A toute 
augmentation de fonds propres résultant de transactions de titrisation telles que 
celles liées à des produits futurs sur marges d’intérêt donnant lieu à un gain issu 
d’une vente et comptabilisée dans les fonds propres réglementaires158. 

 
 37-38. Paragraphes supprimés. 

 
5.5.2 Traitement du chevauchement d’expositions 
 
39. Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres, l’exposition A d’une entité 

chevauche une autre exposition B si, en toute circonstance, l’institution exclut 
toutes ses pertes sur l’exposition B en remplissant ses obligations envers 
l’exposition A. Par exemple, si l’institution offre un soutien complet de crédit sur 
certaines notes et détient une partie de ces notes, son obligation de soutien 
complet du crédit doit honorer les obligations face à toutes pertes découlant de 
son exposition à ces notes. Si l’institution qui remplit toutes ses obligations 
envers l’exposition A exclut les pertes découlant de son exposition B en toute 
circonstance, l’institution n’a pas besoin de calculer les actifs pondérés en 
fonction des risques de cette exposition B. 

                                                
158  Tel que spécifié au paragraphe 74 de la section 2.5.1. 
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40. Pour qu’il y ait chevauchement, l’institution pourrait, aux fins du calcul de 

l’exigence de fonds propres, fractionner ou élargir159 ses expositions. Par 
exemple, une facilité de trésorerie peut ne pas être contractuellement requise de 
couvrir les actifs en défauts ou peut, dans certaines circonstances, ne pas avoir 
à financer un programme de PCAA.  

 
Pour les fins de l’exigence de fonds propres, une telle situation ne serait pas 
considérée comme un chevauchement des notes émises par le programme de 
PCAA. Toutefois, l’institution pourrait avoir à calculer une pondération pour le 
risque pour cette facilité comme si elle était étendue (que ce soit pour couvrir le 
défaut d’actifs ou suite à un évènement déclencheur) afin d’exclure toutes les 
pertes sur les notes. Dans un tel cas, l’institution devrait calculer ses exigences 
de fonds propres uniquement sur la facilité de trésorerie. 

 
41. Paragraphe supprimé. 
 
5.5.3 Hiérarchie des approches 
 
42. Tel qu’il sera décrit plus bas, les expositions de titrisation seront traitées 

différemment en fonction des expositions sous-jacentes à la titrisation ou du type 
d’information disponible pour l’institution. Les expositions de titrisation, pour 
lesquelles l’approche standard ne peut être appliquée, doivent être pondérées à 
1 250 %. 
 

 43 à 52. Paragraphes supprimés. 
 
Définition des points d’attachement (A) et de détachement (D) 
 
53. Le paramètre A représente le seuil à partir duquel les pertes dans le portefeuille 

sous-jacent commencent à être imputées à l’exposition de titrisation. Ce 
paramètre est un nombre décimal compris entre 0 et 1 et est égal au maximum 
entre (a) zéro et (b) le ratio (i) du solde des expositions sous-jacentes de la 
titrisation moins le solde des expositions de toutes les tranches prioritaires ou 
pari passu à la tranche qui contient l’exposition de l’institution (incluant 
l’exposition elle-même) avec (ii) le solde de toutes les expositions sous-jacentes 
à la titrisation. 
 

54. Le paramètre D représente le seuil à partir duquel les pertes dans le portefeuille 
sous-jacent se traduisent par une perte totale de l’investissement dans la tranche 
dans laquelle se situe l’exposition de titrisation. Ce paramètre est un nombre 
décimal compris entre 0 et 1 et est égal au maximum entre (a) zéro et (b) le ratio 

                                                
159  Autrement dit, fractionner, signifie répartir des expositions en portions qui chevauchent d’autres 

expositions détenues par l’institution et en d’autres portions qui ne se chevauchent pas. L’élargissement 
des expositions aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres signifie que les obligations en vertu 
d’une exposition qui chevauche d’autres expositions sont traitées de manière plus large que celles 
établies contractuellement. Cet élargissement pourrait, par exemple, prendre la forme d’évènements 
déclencheurs pour exercer certaines facilités ou une extension de l’obligation. 
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(i) du solde des expositions sous-jacentes dans la titrisation moins le solde des 
expositions de toutes les tranches prioritaires à la tranche qui contient l’exposition 
de l’institution avec (ii) du solde de toutes les expositions sous-jacentes à la 
titrisation. 

 
 55 à 77. Paragraphes supprimés. 

 
Approche standard (TITR-AS) 
 
78. Pour calculer les exigences de fonds propres pour une titrisation associée à un 

portefeuille AS à l’aide de l’approche TITR-AS, l’institution doit utiliser la formule 
prudentielle et les paramètres suivants : l’exigence de fonds propres du 
portefeuille sous-jacent non titrisé ( ASK ); le taux d’expositions en souffrance sur 
l’exposition totale du portefeuille sous-jacent (W); le point d’attachement de la 
tranche (A); et le point de détachement de la tranche (D). Les paramètres A et D 
sont définis aux paragraphes 53 et 54, respectivement. Lorsque la seule 
différence entre deux transactions est l’échéance, A et D seront les mêmes. ASK  
et W sont définis aux paragraphes 79 et 81. 

 
79. ASK  est défini comme l’exigence de fonds propres moyenne pondérée de 

l’ensemble des expositions sous-jacent du portefeuille, calculer selon les 
montants pondérés par le risque des actifs selon l’approche AS exposé au 
Chapitre 3 de la présente ligne directrice par rapport à la somme des montants 
d’expositions sous-jacentes, multipliée par 8 %. Ce calcul doit refléter l’incidence 
des techniques ARC appliquées aux expositions sous-jacentes (individuellement 
ou globalement) et dont bénéficient toutes les expositions de titrisation. ASK  est 
un nombre décimal dont la valeur est comprise entre 0 et 1 (une pondération pour 
le risque de 100 % signifie donc que ASK  serait égal à 0,08). 
 
Pour les structures impliquant une SAH, tous les actifs de la SAH liés aux 
titrisations doivent être traités comme des expositions du portefeuille. Les 
expositions associées à la titrisation qui devraient être traitées comme des 
expositions dans le portefeuille incluent les actifs dans lesquels la SAH peut avoir 
investi, comprenant les comptes de réserve, les comptes de sûretés et les droits 
à l’égard de contreparties résultant d’un swap de taux d’intérêt ou de devises160. 
Néanmoins, aux fins de calcul de l’exigence de fonds propres, l’institution peut 
exclure du portefeuille, les expositions de la SAH si l’institution peut démontrer à 
l’Autorité que le risque associé à ces expositions n’a pas d’effet significatif sur 
l’exposition de titrisation ou que ce risque est non matériel – par exemple, 
puisqu’il a été atténué.  
 
Dans le cas de titrisations synthétiques financées, tous produits d’émission de 
notes de crédit ou autres obligations financées de la SAH qui servent de sûretés 
pour le remboursement de l’exposition de titrisation et pour laquelle l’institution 

                                                
160  Voir note de bas de page 159  
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est incapable de démontrer à l’Autorité la non-matérialité, doivent être inclue 
dans le calcul de ASK  si le risque de défaut des sûretés éponge les pertes de la 
titrisation. 

 
80. Lorsque l’institution a pris une provision spécifique ou a bénéficié d’un escompte 

non remboursable sur une exposition sous-jacente au portefeuille, ASK  doit être 
calculée en utilisant le montant brut de l’exposition sans prendre en considération 
la provision spécifique ou l’escompte. 

 
81. La variable W correspond au ratio de la somme des montants nominaux des 

expositions en souffrance (tel que défini au paragraphe 82) sur les montants 
nominaux des expositions sous-jacentes.  

 
82. Les expositions en souffrance sont des expositions sous-jacentes dont un 

paiement est en retard de 90 jours ou plus, soumises à une procédure de faillite 
ou d’insolvabilité, impliquées dans un processus de saisie, dont l’immeuble est 
détenu, ou en défaut, lorsque le défaut est défini dans les documents relatifs aux 
opérations de titrisation.  

 
83. Les paramètres ASK  et W sont utilisés comme intrants pour calculer AK , 

comme suit :  
 

( )1  x 0,5 x A ASK W K W= − +  
 
Lorsque l’institution n’est pas en mesure de déterminer le statut de défaut tel que 
définit ci-haut pour un maximum de 5 % des expositions sous-jacentes, 
l’institution peut encore utiliser l’approche AS en ajustant le calcul de AK  de la 
manière suivante : 
 

Sous portefeuille 1 où W est connuSous portefeuille 1 où W est connu

Sous portefeuille 2 où W est inconnu

 x 
 Total

        
 Total

A A

ECD
K K

ECD
ECD

ECD

 
=  
 

+

 

 
Si l’institution n’est pas en mesure de connaître le statut de défaut pour plus de 
5 % des expositions sous-jacentes, l’exposition de titrisation doit être pondérée 
à 1 250 %. 
 

84. L’exigence de fonds propres selon l’approche standard se calcule comme suit : 
 

( ) ( )
 x  x 

 x 

a u a l

FRS A
e eK
a u l

−
=

−
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où ( )FRS AK  correspond aux fonds propres requis par unité de titrisation et les 
paramètres a, u, et l sont définis comme suit :  
 

( )( )1/  x Aa p K= −  

Au D K= −  

( )max ;0Al A K= −  
 

85. Le paramètre prudentiel p dans le contexte de l’approche standard est fixé à 1 
pour les expositions de titrisation qui ne sont pas des expositions de retitrisation. 

 
86. Les pondérations assignées aux expositions de titrisation utilisant l’approche 

TITR-AS devraient être calculées de la manière suivante : 
 

• Lorsque pour une titrisation, D est inférieur ou égal à AK , une 
pondération de 1 250 % doit être appliquée à l’exposition. 

• Lorsque pour une titrisation, A est supérieur ou égal à AK , la pondération 
de l’exposition, exprimée en pourcentage, devrait être égal à 12,5 fois 

( )FRS AK . 

• Lorsque A est inférieur à AK  et D est supérieur à AK , la pondération 

applicable est une moyenne pondérée de 1 250 % et de 12,5 fois ( )FRS AK  
tel que décrit par la formule suivante : 

 

( ) x 12,5  x 12,5 x A A
FRS A

K A D KAPR K
D A D A

 −   −    = +      − −      
. 

 
Les pondérations pour les transactions de couverture du risque de marché tel 
que les swaps de devises ou de taux d’intérêt seront induites à partir de 
l’exposition de la titrisation pari passu aux swaps ou, si une telle exposition 
n’existe pas, à partir de la tranche subordonnée suivante. 

 
87. La pondération résultante est soumise à un plancher de 15 %. De plus, 

lorsqu’une institution utilise l’approche TITR-AS pour une exposition 
subordonnée non notée dans une transaction où les tranches les plus prioritaires 
(expositions) sont notées et donc qu’aucune note ne peut être induite de cette 
tranche subordonnée, la pondération sous l’approche TITR-AS de la tranche 
subordonnée ne devrait pas être inférieure à la pondération de la prochaine 
exposition prioritaire notée. 
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5.5.4 Plafonds pour les expositions de titrisation 
 

(i) Pondération maximale pour les expositions prioritaires 
 
88. Si l’institution connaît, en tout temps, la composition des expositions sous-

jacentes et qu’une exposition prioritaire de titrisation peut recevoir la pondération 
maximale égale à la moyenne pondérée des pondérations des expositions sous-
jacentes, l’institution peut appliquer l’approche par transparence pour cette 
exposition. 

 
Dans le cas d’un portefeuille où l’institution utilise exclusivement les approches 
AS, le plafond de pondération pour une exposition prioritaire devrait être égal à 
la moyenne pondérée des pondérations pour le risque qui seraient appliquées 
aux expositions sous-jacentes si on leur appliquait, respectivement, l’approche 
AS du cadre de risque de crédit. 

 
89. Lorsque le plafond de pondération est inférieur à la pondération plancher de 

15 %, la pondération résultante du plafond devrait être utilisée. 
 
(ii) Exigences de fonds propres maximales 
 
90. Paragraphe supprimé. 
 
91. Une entité financière initiatrice ou promotrice utilisant l’approche TITR-AS pour 

une exposition de titrisation peut appliquer l’exigence de fonds propres maximale 
pour l’exposition de titrisation qu’elle détient qui est égale à l’exigence de fonds 
propres qui lui aurait été exigée si elle n’avait pas titrisé les expositions sous-
jacentes.  

 
92. Afin d’appliquer l’exigence de fonds propres maximale sur ses expositions de 

titrisation, l’institution devra disposer des intrants suivants :  
 
• Le pourcentage de détention maximal de la position que l’institution détient 

dans chacune des tranches du portefeuille donné (P). Plus 
spécifiquement : 

 
 Pour l’institution qui détient une ou plusieurs expositions de 

titrisations dans une tranche donnée d’un portefeuille donné, P est 
égal au ratio des montants nominaux des expositions de titrisation 
détenus par l’institution dans la tranche sur le montant nominal de la 
tranche.  

 
 Pour une institution qui détient des expositions de titrisation qui 

chevauche plusieurs tranches d’une titrisation donnée, P est égal au 
maximum entre les différents pourcentages des positions détenus 
par l’institution dans les différentes tranches calculées selon 
l’approche ci-haut. 
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• Exigence de fonds propres du portefeuille sous-jacent ( PK ) : 

 Pour un portefeuille AS, PK  est égale à ASK  tel que défini aux 
paragraphes 79 et 80. 

 
L’exigence de fonds propres maximale agrégée sur l’exposition de titrisation de 

l’institution sur une même transaction sera égale à  x PK P . 
 
93. En appliquant le plafond d’exigence de fonds propres, le montant total de tous 

les gains sur la vente ou toutes tranches d’intérêt liées à des obligations à 
coupons détachés de rehaussement de crédit de transaction de titrisation devrait 
être déduit, tel que spécifié au paragraphe 36. 

 
5.6 Traitement des expositions de retitrisation 
 
94. Pour les expositions de retitrisation, l’institution doit appliquer l’approche TITR-

AS spécifiée aux paragraphes 78 à 87, avec les ajustements suivants :  
 

• L’exigence de fonds propres des expositions de titrisation sous-jacentes 
est calculée à l’aide du cadre de titrisation. 

• Les taux de créances en souffrance (W) sont fixés à zéro pour toute 
exposition d’une tranche de titrisation dans le portefeuille sous-jacent. 

• Le paramètre prudentiel p est fixé à 1,5 comparativement à 1 pour une 
exposition de titrisation. 

 
95. Si le portefeuille sous-jacent de la titrisation est constitué de tranches 

d’expositions de titrisation et d’autres actifs, l’institution devrait séparer les 
tranches d’expositions de titrisation des autres actifs non titrisés. Le paramètre 

AK  devrait être calculé pour chaque sous-ensemble, en appliquant des 
paramètres W différents. Ceux-ci sont calculés conformément aux paragraphes 
81 à 82 dans le sous-ensemble d’actifs qui ne contient pas de tranches de 
titrisation et fixé à zéro dans le sous-ensemble contenant les tranches de 

titrisation. AK  Pour l’exposition de retitrisation, est alors obtenu en faisant la 
moyenne pondérée des expositions nominales de chacun des sous-ensembles 
considérés. 

 
96. La pondération résultante est sujette à un plancher de 100 %. 
 
97. Les plafonds décrits aux paragraphes 88 à 93 ne peuvent être appliqués aux 

expositions de retitrisation. 
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5.7 Soutien implicite 
 

 
Note de l’Autorité 
 
La prestation d’un soutien implicite ou non contractuel par une institution peut comprendre : 
 
• l’achat d’expositions dont la qualité du crédit se détériore; 
• l’achat d’actifs du portefeuille sous-jacent à des prix supérieurs au marché; 
• le relèvement des positions de premières pertes fournies par l’émetteur; 
• l’obtention indirecte du même résultat par une institution par le biais d’autres accords de prêt. 
 
De tels indices signalent au marché qu’il n’y a pas de rupture nette pour les actifs titrisés, de sorte 
que l’exclusion de ces actifs du calcul des fonds propres réglementaires par l’émetteur n’est pas 
justifiée. 
 
Lorsqu’une institution émettrice estime que les mesures futures prises à l’égard d’une structure 
de titrisation peuvent répondre à la définition d’un soutien implicite, elle doit en informer l’Autorité 
et tenter de déterminer l’effet éventuel sur les fonds propres réglementaires.  
 
Pour déterminer la répercussion sur les fonds propres, l’Autorité tiendra notamment compte des 
facteurs suivants : 
 
a)  l’avis fourni à l’Autorité ou tout autre mode de communication; 
b)  la justification de tout changement structurel de la titrisation; 
c)  toute variation de la qualité du crédit du portefeuille d’actifs; 
d)  savoir si des rehaussements supplémentaires ou un soutien non contractuel sont fournis par 

des tiers aux conditions du marché. 
 
S’il est déterminé qu’un soutien implicite a été ou sera fourni, l’Autorité informera l’institution de 
la durée de la pénalité de fonds propres, laquelle sera égale au maximum entre deux ans et 
l’échéance de tous les instruments émis qui bénéficient du soutien implicite. Si l’on trouve qu’une 
institution a fourni un soutien implicite à plus d’une occasion, elle peut s’attendre à être privée 
d’un traitement de fonds propres favorable pour tous les actifs titrisés pendant au moins cinq ans 
et à se voir imposer les exigences de divulgation susmentionnées. 
 

 
98. Lorsqu’une institution apporte un soutien implicite à une transaction de titrisation, 

elle doit, au minimum, détenir des fonds propres couvrant toutes les expositions 
liées à cette transaction, comme si celles-ci n’avaient pas été titrisées. Par 
ailleurs, elle n’est pas autorisée à comptabiliser les plus-values sur cession, telles 
que définies au paragraphe 36. En outre, elle est tenue de rendre publique 
l’information suivante : 

 
a) l’octroi d’un soutien non contractuel; 
b) l’impact de ce soutien sur ses fonds propres. 
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5.8 Traitement de l’atténuation du risque de crédit (ARC) dans les expositions 
de titrisation 

 
Techniques ARC éligibles pour les acheteurs de protection 
 
99. Une institution peut reconnaître une protection de crédit achetée sur une 

exposition de titrisation lors du calcul de l’exigence de fonds propres sous réserve 
des conditions suivantes :  

 
• Les sûretés reconnues sont limitées à celles permises dans le cadre du 

Chapitre 4 – plus particulièrement, aux paragraphes 145 et 146 du 
Chapitre 4 lorsque l’institution applique l’approche TITR-AS. Les sûretés 
données par une SAH ne sont pas reconnues. 

• La protection fournie par une institution énoncée au paragraphe 195 du 
Chapitre 4 peut être reconnue. Les SAH ne peuvent être reconnues comme 
des garants éligibles. 

• Lorsque les garanties ou les dérivés de crédit remplissent les exigences 
opérationnelles minimales des paragraphes 189 à 194 du Chapitre 4, 
l’institution peut tenir compte de cette protection dans le calcul de 
l’exigence de fonds propres pour les expositions de titrisation. 

 
Compensation totale ou proportionnelle  
 
100. Lorsqu’une institution autre que l’établissement initiateur apporte une protection 

de crédit à une exposition de titrisation, elle doit calculer une exigence de fonds 
propres au titre de l’exposition couverte comme si elle agissait en qualité 
d’investisseur dans cette titrisation. 

 
101. Lorsque les conditions du paragraphe 99 sont remplies, l’institution achetant une 

protection complète (ou au proportionnelle) pourrait se voir reconnaître la 
technique ARC sur l’exposition de titrisation. 

 
Protection de la tranche  
 
102. Dans le cas de protections de crédit sur des tranches, la titrisation initiale sera 

décomposée en sous-tranches protégées et non protégées161 : 
 
• Le fournisseur de protection doit calculer son exigence de fonds propres 

comme s’il était directement exposé à la sous-tranche de l’exposition de 
titrisation sur laquelle il fournit la protection et selon la hiérarchie des 
approches des expositions de titrisation et conformément aux paragraphes 
103 à 105. 

 

                                                
161  La décomposition envisagée est théorique et ne devrait pas être considérée comme une nouvelle 

transaction de titrisation. Les sous-tranches résultantes ne devraient pas être considérées comme de la 
retitrisation uniquement en raison de la présence de la protection de crédit. 
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• Lorsque les conditions du paragraphe [99] sont remplies, l’acheteur de 
protection peut reconnaître une protection sur une tranche d’exposition de 
titrisation. Pour ce faire, il doit calculer les exigences de fonds propres pour 
chaque sous-tranche séparément et de la comme suit : 

 
 Pour les expositions non protégées résultantes, les exigences de 

fonds propres seront calculées comme déterminé par la hiérarchie 
des approches pour les expositions de titrisation spécifiées et 
conformément aux paragraphes 103 à 105. 

 
 Pour la portion garantie / protégée, les exigences de fonds propres 

seront calculées selon le cadre de l’atténuation du risque de crédit 
(conformément aux définitions de l’échéance résiduelle de la tranche 
décrite aux paragraphes 22 et 23). 

 
103. Si l’institution doit utiliser l’approche TITR-AS, les paramètres A et D devraient 

être calculés séparément pour chaque sous-tranche comme si elles avaient 
directement été émises comme des tranches séparées à la date de souscription 

de la transaction. La valeur de ASK  sera calculée sur le portefeuille sous-jacent 
de la transaction initiale. 

 
104. Paragraphe supprimé 
 
105. Sous toutes les approches, une sous-tranche non prioritaire doit être traitée 

comme une exposition de titrisation non prioritaire même si l’exposition de 
titrisation initiale avant protection se qualifiait comme tranche prioritaire 
conformément au paragraphe 18. 

 
Asymétrie d’échéances 
 
106. Il y a asymétrie d’échéances lorsque l’échéance résiduelle de la couverture est 

moindre que celle de l’exposition sous-jacente. 
 
107. Pour les fins du calcul de l’exigence de fonds propres réglementaire en présence 

d’asymétrie d’échéances, lorsqu’une protection est achetée sur des expositions 
de titrisation, l’exigence de fonds propres sera déterminée conformément aux 
paragraphes 202 à 205 du Chapitre 4. Lorsque les expositions couvertes ont des 
échéances différentes, l’échéance résiduelle la plus élevée doit être utilisée. 

 
108. Lorsqu’une protection est achetée sur des actifs titrisés, des asymétries 

d’échéances peuvent survenir en contexte de titrisations synthétiques (par 
exemple, lorsque, l’institution utilise un dérivé de crédit pour transférer une partie 
ou la totalité du risque de crédit d’un portefeuille spécifique d’actifs à un tiers). 
Lorsque les dérivés de crédit sont dénoués, la transaction se termine. Ceci 
implique que les échéances effectives des tranches de la titrisation synthétique 
peuvent être différentes de celles des expositions sous-jacentes. L’institution qui 
titrise synthétiquement des expositions détenues dans leur bilan en achetant des 
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tranches de protection de crédit doit traiter cette asymétrie d’échéances de la 
manière suivante : 

 
• Pour les expositions de titrisation pondérées à 1 250 %, l’asymétrie 

d’échéances n’est pas prise en compte; 
 
• Pour toutes les autres expositions de titrisation, l’institution doit appliquer 

le traitement d’asymétrie d’échéances en conformité aux paragraphes 202 
à 205 du Chapitre 4. Lorsque l’exposition couverte possède une échéance 
résiduelle différente, l’échéance résiduelle la plus longue doit être utilisée. 

 
5.9 Traitement de l’exigence de fonds propres pour la titrisation « simple, 

transparente et comparable » (STC)  
 
5.9.1 Champ d’application et identification des titrisations STC pour les fins 

d’un traitement alternatif de l’exigence de fonds propres 
 
109. Seules les titrisations traditionnelles non PCAA entrent dans le champ 

d’application du cadre STC. Les titrisations assorties d’une cession réelle ne 
relevant pas d’un programme PCAA et respectant les critères STC seront 
assujetties aux exigences de fonds propres telle que spécifiées aux paragraphes 
115 à 118. 

 
110. Pour les fins de l’exigence de fonds propres réglementaire, la transaction de 

titrisation qui entre dans le cadre de cette section sera considérée comme 
satisfaisant aux critères STC si elle respecte les critères de la ligne directrice sur 
la gestion des risques liés à la titrisation.  

 
5.9.2 Conformité aux critères STC et critères additionnels pour les fins de 

l’exigence de fonds propres et de la surveillance 
 
111. L’initiateur / promoteur doit divulguer aux investisseurs toute information 

pertinente à la transaction afin de permettre aux investisseurs d’évaluer si la 
titrisation est conforme aux critères STC. Sur la base de l’information fournie par 
l’initiateur / promoteur, l’investisseur doit procéder à sa propre évaluation du 
statut de conformité de la titrisation aux critères STC, tel que défini au paragraphe 
110, avant d’appliquer le traitement alternatif des paragraphes 113 à 118.  

 
Pour les positions conservées dans lesquelles l’initiateur a réalisé un transfert de 
risque important des expositions titrisées conformément aux paragraphes 25 ou 
26, l’estimation devrait être effectuée seulement par l’initiateur conservant la 
position. 

 
112. Les critères STC doivent être satisfaits en tout temps. La vérification de 

conformité de certains critères pourrait n’être nécessaire qu’au moment de 
l’émission (dans le cas de sûretés ou de facilités de liquidités) pour une titrisation 
STC. Néanmoins, l’Autorité s’attend à ce que les investisseurs et détenteurs de 
positions de titrisation tiennent compte des développements qui pourraient 
invalider l’évaluation de conformité précédente comme le non-respect de la 
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fréquence ou du contenu des divulgations aux investisseurs, la concordance des 
intérêts des partis ou des modifications dans la documentation des transactions 
en écart avec les critères STC pertinents. 

 
Lorsque les critères réfèrent aux actifs sous-jacents – en incluant notamment les 
critères D15 et D16 – et que le portefeuille est dynamique, la conformité au critère 
doit être vérifiée à chaque fois qu’un actif est intégré au portefeuille. 

 
5.9.3 Traitement alternatif pour la titrisation qui respecte les critères STC aux 

fins du calcul de l’exigence de fonds propres 
 
113. Les transactions de titrisation jugées conformes aux critères STC pour les fins 

du calcul des exigences de fonds propres tel que spécifié au paragraphe 110 
devraient être soumises à une exigence de fonds propres dans le cadre de la 
titrisation si lorsque l’approche TITR-AS est utilisée, les paragraphes 114 et 118 
sont applicables au lieu des paragraphes 85 et 87 respectivement du présent 
chapitre. 

 
114. Les pondérations en fonction du risque sont soumises à un plancher de 10 % 

pour les tranches prioritaires et de 15 % pour toute autre tranche. 
 

 115 à 117. Paragraphes supprimés. 
 
Approche standard (TITR-AS) 
 
118. Le paramètre prudentiel p dans le contexte de l’approche TITR-AS est fixé à 

0,5 pour une exposition sur une titrisation STC. 
 
5.10 Dispositions transitoires 
 
Toutes les opérations de titrisation réalisées au 31 décembre 2018 seront assujetties aux 
dispositions transitoires énoncées aux paragraphes ci-dessous jusqu’à la première des 
dates suivantes : la date d’échéance de la prochaine opération ou la date de 
renouvellement de la prochaine transaction, au plus tard dans un délai de deux ans. À 
compter du premier trimestre de 2021, les opérations ne pourront plus être visées par les 
dispositions transitoires. 
 
Les opérations d’émission seront exemptées du test quantitatif de 30 % relatif au transfert 
de risque important décrit au paragraphe 24. 
 
L’Autorité reconnaît qu’il pourrait être difficile sur le plan opérationnel que toutes les 
opérations existantes satisfassent aux exigences ayant trait à l’audit, à la communication 
et à l’admissibilité du critère STC (simple, transparent et comparable). Dès lors, les 
institutions peuvent appliquer le traitement STC des fonds propres aux opérations 
existantes qu’elles jugent qui pourraient respecter le critère STC si on lui octroyait 
suffisamment de temps pour apporter les modifications nécessaires. 
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 Risque opérationnel 
 
6.1 Définition du risque opérationnel 
 
644. Le risque opérationnel se définit comme le risque de pertes résultant de carences 

ou de défauts attribuables à des procédures, à des personnes et systèmes 
internes ou à des évènements extérieurs. La définition inclut le risque juridique162, 
mais exclut les risques stratégiques et d’atteinte à la réputation. 

 
6.2 Méthodologies de mesure 
 
645. Le cadre décrit ci-après présente deux méthodes de calcul des exigences de 

fonds propres au titre du risque opérationnel, par ordre croissant de complexité 
et de sensibilité au risque : 

 
• approche indicateur de base; 

• approche standard; 
 
646. Les institutions sont invitées à passer de l’approche la plus simple à la plus 

complexe à mesure qu’elles développent des systèmes et des pratiques de 
mesure plus élaborés du risque opérationnel. Les critères d’agrément de 
l’approche standard sont exposés ci-après. 

 
647. Les institutions exposées à un risque opérationnel important (p. ex., 

établissements spécialisés offrant des services de traitement de cartes de 
paiement) sont censées utiliser une formule plus élaborée que l’approche 
indicateur de base et correspondant à leur profil de risque163. Une institution sera 
autorisée à utiliser l’approche indicateur de base pour certaines parties de leurs 
activités et standard pour d’autres, sous certaines conditions (Note de l’Autorité, 
section 6.4).  

 
648. Une institution ne pourra pas, sans l’autorisation écrite de l’Autorité, revenir à 

l’approche indicateur de base après avoir été autorisée à utiliser l’approche 
standard. Toutefois, si l’Autorité détermine qu’une institution ne répond plus aux 
critères d’éligibilité à l’approche standard, elle peut lui demander de revenir à 
l’approche indicateur de base pour une partie ou l’ensemble de ses activités, 
jusqu’à ce qu’elle satisfasse aux conditions posées par l’Autorité pour utiliser à 
nouveau l’approche standard. 

 

                                                
162 Le risque juridique inclut, entre autres, l’exposition à des amendes, pénalités et dommages exemplaires 

pour faute résultant de l’exercice de surveillance prudentielle ainsi que de transactions privées. 
163 L’Autorité examinera l’exigence de fonds propres correspondant à l’approche (indicateur de base ou 

standard) utilisée par l’institution en regard du risque opérationnel afin d’en déterminer la crédibilité 
d’ensemble, notamment par rapport aux institutions comparables. Si les résultats manquent de 
crédibilité, l’Autorité envisagera une action dans le cadre de son processus de surveillance prudentielle. 
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6.2.1 Approche indicateur de base 
 
649. Les institutions appliquant l’approche indicateur de base doivent, au titre du 

risque opérationnel, détenir des fonds propres correspondant à la moyenne sur 
les trois dernières années d’un pourcentage fixe (alpha) de leur produit annuel 
brut moyen positif. Pour calculer la moyenne, il convient d’exclure les chiffres 
d’une année pour laquelle le produit annuel brut est négatif ou égal à zéro du 
numérateur et du dénominateur164. L’exigence peut être exprimée ainsi : 

 
KAIB  =  [∑(PB1…n x α)]/n 

 
où : 
 
KAIB  = exigence de fonds propres selon l’approche indicateur de base 
 
PB1…n =  produit annuel brut, s’il est positif, sur les trois années écoulées 
 
n  =  nombre d’années, sur les trois écoulées, pour lesquelles le produit 

annuel est positif 
 
α =  15 %, coefficient fixé par le Comité de Bâle, représentant la 

proportion entre le niveau de fonds propres de l’ensemble du 
secteur bancaire et l’indicateur correspondant. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions nouvellement constituées qui appliquent l’approche indicateur de base et dont les 
données sur le produit brut couvrent moins de douze trimestres devraient calculer les exigences 
de fonds propres au titre du risque opérationnel en utilisant les données sur le produit brut 
disponibles afin de déterminer des valeurs approximatives pour les périodes pour lesquelles les 
données sont inexistantes (trois années de données sont requises). Les institutions doivent 
consulter les instructions afférentes au formulaire de divulgation de l’Autorité sur les normes de 
fonds propres. 
 

 
650. Le produit brut correspond aux produits d’intérêts nets et autres produits 

d’exploitation165. Il est calculé :  
 

• brut de toutes les provisions (p. ex., pour intérêts impayés);  

• brut des frais d’exploitation, dont les commissions versées aux prestataires 
de services d’externalisation166;  

                                                
164  Si le produit annuel brut négatif introduit une distorsion dans l’exigence de fonds propres prévue au 

présent chapitre, l’Autorité envisagera une action prudentielle appropriée en vertu de son processus de 
surveillance prudentielle. 

165  Définis, au niveau national, par l’autorité de contrôle et/ou les normes comptables nationales. 
166  À l’inverse des commissions payées pour des services externalisés, les commissions reçues par les 

institutions qui fournissent des services d’externalisation entrent dans la définition du produit brut. 
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• excluant les plus ou moins-values réalisées à partir de cessions de titres 
du portefeuille bancaire167; 

• excluant les éléments exceptionnels ou inhabituels et produits des activités 
d’assurances. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions devraient consulter la définition du produit brut à utiliser au moment de calculer 
les fonds propres au titre du risque opérationnel selon l’approche indicateur de base ou selon 
l’approche standard qu’on trouvera dans les instructions pour remplir le relevé des normes de 
fonds propres.  
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce que les institutions effectuent un rapprochement entre le produit brut 
déclaré et les montants figurant dans les états financiers audités. Cette information doit être 
remise à l’Autorité à sa demande. 
 
Ces rapprochements doivent préciser les éléments qui sont exclus du calcul du risque 
opérationnel conformément à la définition du produit brut, mais qui sont inclus dans les états 
financiers audités. 
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsqu’une institution procède à une acquisition d’envergure, le calcul des fonds propres pour 
risque opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. Étant donné que le calcul 
du produit brut est fondé sur une moyenne mobile de 12 trimestres, le produit brut des quatre 
plus récents trimestres de l’activité acquise doit être fondé sur les montants réels du produit brut 
déclarés par l’activité acquise. Des estimations peuvent être utilisées pour les huit trimestres 
précédents si les montants réels ne sont pas disponibles. 
 
Les institutions appliquant l’approche indicateur de base doivent utiliser les montants réels du 
produit brut des quatre plus récents trimestres. Des estimations peuvent être utilisées pour les 
huit trimestres précédents si les montants réels ne sont pas disponibles. 
 
Quand une institution procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut peut être ajusté, 
avec l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce dessaisissement. 
 

 
651. Comme l’approche indicateur de base constitue la méthodologie élémentaire, le 

présent cadre ne soumet son utilisation à aucune condition spécifique. Les 
institutions appliquant cette approche sont toutefois appelées à respecter les 

                                                
167  Les plus ou moins-values de cession de titres réalisées classés comme « détenus jusqu’à échéance » 

et « disponibles à la vente », qui sont des éléments courants du portefeuille bancaire (aux termes de 
certaines normes comptables), sont également exclues de la définition du produit brut. 
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recommandations du Comité de Bâle figurant dans le document Principles for the 
Sound Management of Operational Risk – final document, publié en juin 2011.  

 
6.2.2 Approche standard168 169 
 
652. Dans l’approche standard, les activités des institutions sont réparties en huit 

secteurs d’activités (financement des entreprises, activités de marché, banque 
de détail, banque commerciale, paiement et règlement, fonctions d’agent, gestion 
d’actifs et courtage de détail), décrits dans l’Annexe 6. 

 
653. Pour chaque secteur d’activités, le produit brut sert d’indicateur global du volume 

d’activité et, partant, du degré d’exposition au risque opérationnel. L’exigence de 

                                                
168  Le Comité de Bâle a l’intention de réexaminer le calibrage des approches indicateur de base et standard 

lorsque des données plus sensibles au risque seront disponibles. Un tel recalibrage n’aurait pas pour 
but d’influer notablement sur le calibrage global de la composante risque opérationnel de l’exigence de 
fonds propres prévue par le présent chapitre.  

169  Approche standard alternative 
 L’Autorité peut, à sa discrétion, autoriser une institution financière à appliquer l’approche standard 

alternative (ASA), à condition qu’elle puisse démontrer que celle-ci apporte une amélioration, permettant 
par exemple d’éviter un double comptage des risques. Une fois qu’elle aura adopté une approche ASA, 
l’institution financière ne pourra pas revenir à l’approche standard sans l’autorisation de l’Autorité. Il n’est 
pas envisagé de permettre aux institutions financières importantes détenant des portefeuilles diversifiés 
sur les principaux marchés d’utiliser l’approche ASA. 

 Aux termes de l’ASA, l’exigence de fonds propres au titre du risque opérationnel et sa méthodologie de 
calcul sont identiques à celles de l’approche standard, sauf pour deux secteurs d’activités : banque de 
détail et banque commerciale. Pour ceux-ci, les prêts et avances – multipliés par un facteur fixe « m » – 
sont utilisés au lieu du produit brut comme indicateur de risque; les bêta sont identiques à ceux de 
l’approche standard. L’exigence de fonds propres ASA au titre du risque opérationnel pour opérations 
de détail (la formule de base étant identique pour l’activité de banque commerciale) est exprimée de la 
façon suivante : 

 KNI = βNI x m x PANI 
 où : 
 KNI correspond à l’exigence de fonds propres pour l’activité de détail 
 βNI correspond au bêta pour l’activité de détail 
 PANI correspond au total de l’encours des prêts et avances à la clientèle de détail (non pondérés des 

risques et avant déduction des provisions), calculé en moyenne sur les trois années écoulées 
 m est égal à 0,035. 
 Aux fins de l’ASA, le total des prêts et avances dans l’activité de détail comprend l’ensemble des 

montants tirés sur les portefeuilles de crédit suivants : détail; PME assimilées à la clientèle de détail; 
acquisition de créances de la clientèle de détail. Pour la banque commerciale, le total des prêts et 
avances comprend les montants tirés sur les portefeuilles de crédit suivants : entreprises; emprunteurs 
souverains; banques; financement spécialisé; PME assimilées aux entreprises; acquisition de créances 
des entreprises. La valeur comptable des titres détenus dans le portefeuille bancaire doit également être 
incluse. 

 En appliquant l’ASA, les institutions, si elles le désirent, peuvent agréger leurs activités de détail et de 
banque commerciale, en leur affectant un bêta de 15 %. De même, les institutions financières qui ne 
sont pas en mesure d’affecter le produit brut aux six autres secteurs d’activités peuvent agréger le produit 
brut total correspondant et lui appliquer un bêta de 18 %, le produit annuel brut étant traité conformément 
au paragraphe 654. 

 Comme dans l’approche standard, l’exigence de fonds propres totale ASA représente la somme des 
exigences de fonds propres pour chacun des huit secteurs d’activités. 
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fonds propres pour chaque secteur d’activités est calculée en multipliant le 
produit brut par un facteur (nommé bêta) spécifique. Bêta représente une mesure 
approchée de la relation, pour l’ensemble du secteur bancaire, entre l’historique 
des pertes imputables au risque opérationnel pour un secteur d’activités donné 
et le montant agrégé du produit brut de ce secteur. Il convient de noter que, dans 
l’approche standard, le produit brut se mesure pour chaque secteur d’activités et 
non pour l’ensemble de l’activité de l’institution; par exemple, s’agissant du 
financement des entreprises, l’indicateur est le produit brut qui lui est spécifique. 

 
654. L’exigence totale de fonds propres représente la moyenne sur trois ans des 

sommes des exigences de fonds propres de chacun des secteurs d’activités pour 
chaque année. Quelle que soit l’année considérée, les exigences de fonds 
propres « négatives » (résultant d’un produit brut négatif) dans tout secteur 
d’activités pourraient compenser sans limitation les exigences de fonds propres 
positives dans d’autres secteurs170. Toutefois, lorsque l’exigence totale de fonds 
propres de l’ensemble des secteurs pour une année donnée est négative, alors 
la contribution de cette année au numérateur sera égale à zéro171. Elle peut être 
exprimée ainsi : 

 
KTAS = {∑années 1–3 max [∑ (PB1–8 x β1–8),0]}/3 

 
où : 
 
KTAS  =  exigence de fonds propres selon l’approche standard 
 
PB1–8  = produit annuel brut pour une année donnée, tel que défini 

ci-dessus dans l’approche indicateur de base, pour chacun des 
huit secteurs d’activités 

 
β1–8  =  pourcentage fixe, déterminé par le Comité de Bâle, 

représentant la relation entre le niveau de fonds propres requis 
et le produit brut de chacun des huit secteurs d’activités.  

 

                                                
170  Les autorités de contrôle nationales sont libres d’adopter un traitement plus prudent du produit brut 

négatif. 
171  Si, comme pour l’approche indicateur de base, le produit annuel brut négatif introduit une distorsion dans 

l’exigence de fonds propres prévue dans le présent chapitre en application de l’approche standard, les 
superviseurs envisageront une action prudentielle appropriée dans le cadre du processus de 
surveillance prudentielle. 
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Les valeurs des bêtas sont détaillées ci-après : 
 

Secteurs d'activités Facteur bêta 

Financement d’entreprise (β1) 18 % 

Activités de marché (β2) 18 % 

Banque de détail (β3) 12 % 

Banque commerciale (β4) 15 % 

Paiements et règlements (β5) 18 % 

Fonctions d’agent (β6) 15 % 

Gestion d’actifs (β7) 12 % 

Courtage de détail (β8) 12 % 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions nouvellement constituées qui prévoient appliquer l’approche standard et dont les 
données sur le produit brut couvrent moins de 12 trimestres devraient répondre aux critères 
d’agrément propres à cette approche, notamment aux exigences relatives à la ventilation en 
secteurs d’activités qui sont décrites à l’Annexe 6. Elles devraient utiliser les données disponibles 
sur le produit brut afin de déterminer des valeurs approximatives pour les périodes pour lesquelles 
les données sont inexistantes (trois années de données sont requises). Les institutions doivent 
consulter les instructions afférentes au formulaire de divulgation de l’Autorité sur les normes de 
fonds propres. 
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Note de l’Autorité 
 
Lorsqu’une institution procède à une acquisition importante, le calcul des fonds propres pour 
risque opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. Étant donné que le calcul 
du produit brut est fondé sur une moyenne mobile de 12 trimestres, le produit brut des quatre 
plus récents trimestres de l’activité acquise doit être fondé sur les montants réels du produit brut 
déclarés par l’activité acquise. Des estimations peuvent être utilisées pour les huit trimestres 
précédents si les montants réels ne sont pas disponibles. 
 
Les institutions appliquant l’approche standard doivent ventiler le produit brut des quatre plus 
récents trimestres de l’activité acquise dans les huit secteurs d’activités prévus par Bâle II. Quand 
l’institution a reçu l’allocation en pourcentage du produit brut de l’activité acquise ventilé dans les 
huit secteurs d’activités pour les quatre plus récents trimestres, elle peut l’appliquer au produit 
brut des huit trimestres précédents. Ainsi, l’exercice de ventilation de l’activité acquise ne doit 
être exécuté que pour les quatre plus récents trimestres. Les résultats de la ventilation peuvent 
être appliqués au total du produit brut de l’activité acquise pour les huit trimestres précédents 
pour déterminer le pourcentage attribué aux huit secteurs d’activités. 
 
Quand une institution procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut peut être ajusté, 
avec l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce dessaisissement. 
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
En ce qui concerne les institutions qui mettent en œuvre l’approche standard, l’Autorité permettra 
à leurs filiales d’appliquer l’approche indicateur de base ou l’approche standard afin de déterminer 
l’exigence des fonds propres réglementaires au titre du risque opérationnel de la filiale. 
 

 
 655. à 659.  Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser des 

approches de mesures avancées. 
 
6.3 Critères d’agrément 
 
6.3.1 Approche standard172 
 
660. Pour être autorisée à appliquer l’approche standard, une institution doit donner à 

l’Autorité l’assurance qu’au minimum : 
 

• son conseil d’administration et sa haute direction participent activement à 
la surveillance du cadre de gestion du risque opérationnel; 

• elle dispose d’un système de gestion du risque opérationnel de conception 
saine et mis en œuvre avec intégrité; 

                                                
172  L’autorité nationale qui autorise un établissement à appliquer l’approche standard alternative (ASA) doit 

décider des conditions requises pour cette approche, les critères d’agrément énoncés aux paragraphes 
662 et 663 de cette section n’étant pas nécessairement appropriés. 
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• elle dispose des ressources suffisantes, au sein des principaux secteurs 
d’activités ainsi que des unités de contrôle et de vérification. 

 
661. L’Autorité est en droit d’imposer à l’institution une période initiale de surveillance 

de l’approche standard avant qu’elle puisse l’utiliser aux fins du calcul des 
exigences de fonds propres réglementaires. 

 
662. L’institution doit élaborer des procédures spécifiques et établir des critères 

consignés par écrit pour ventiler le produit brut de ses diverses activités entre les 
secteurs d’activités et activités prévues par le cadre de l’approche standard. Les 
critères doivent faire l’objet d’un examen et d’un ajustement, selon les besoins, 
de façon à intégrer les nouvelles activités et les changements d’activité. Les 
principes présidant à cette ventilation sont exposés dans l’Annexe 6. 

 
663. Certaines institutions à dimension internationale pourraient souhaiter utiliser 

l’approche standard. Il est donc important qu’elles disposent de systèmes 
adéquats pour la gestion du risque opérationnel. En conséquence, elles doivent 
satisfaire aux critères supplémentaires suivants pour pouvoir utiliser l’approche 
standard173. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Toute institution appliquant l’approche standard devra se conformer aux critères du 
paragraphe 663. L’Autorité tiendra compte du profil de risque et de la complexité de l’institution 
lorsqu’elle examinera les documents d’autoévaluation de la conformité à ces critères. 
 

 
a) L’institution doit être dotée d’un système de gestion du risque opérationnel 

où les responsabilités sont clairement attribuées à une fonction de gestion 
du risque opérationnel. Cette fonction est responsable : de l’élaboration de 
stratégies permettant d’identifier, d’évaluer, de surveiller et de 
contrôler/d’atténuer le risque opérationnel; de la codification des politiques 
et procédures de l’institution concernant la gestion et le contrôle du risque 
opérationnel; de la conception et de la mise en œuvre du cadre d’évaluation 
du risque opérationnel de l’institution; de la conception et de la mise en 
œuvre du système de divulgation du risque opérationnel. 

 

                                                
173  Pour les autres institutions, l’observation de ces critères est recommandée et peut être imposée par 

l’Autorité, à sa discrétion. 
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Note de l’Autorité 
 
Il se peut que la taille et la complexité d’une institution ne justifient pas l’existence d’une unité 
organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque opérationnel. Le cas échéant, 
une institution doit être en mesure de démontrer à l’Autorité que son cadre de gestion du risque 
opérationnel est adapté à la taille et à la complexité de ses opérations. En l’absence d’une telle 
unité indépendante, les responsabilités susmentionnées devraient échoir à des employés qui 
sont indépendants des activités faisant l’objet du contrôle.  
 
L’expression « système de gestion du risque opérationnel » ne désigne pas nécessairement une 
application technologique conçue pour gérer le risque opérationnel systémique, quoiqu’une telle 
application puisse être un élément de l’approche de l’institution en la matière. Le terme 
« système » s’entend plutôt d’un ensemble de politiques et de processus mis en place à l’échelle 
de l’institution afin de cerner et d’évaluer le risque opérationnel et d’en assurer le suivi et le 
contrôle. 
 

 
b) Dans le cadre de son système interne d’évaluation du risque opérationnel, 

l’institution doit enregistrer systématiquement les données relatives au 
risque opérationnel, notamment les pertes significatives par secteur 
d’activités. Le système d’évaluation doit être étroitement intégré aux 
processus de gestion des risques de l’institution. Les données qu’il produit 
doivent faire partie intégrante de ses processus de surveillance et de 
contrôle du profil de risque opérationnel. Par exemple, ces informations 
doivent tenir une place prépondérante dans la divulgation des risques, 
dans les rapports à la direction et dans l’analyse des risques. L’institution 
doit disposer de techniques pour inciter à une meilleure gestion du risque 
opérationnel dans l’ensemble de l’institution. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Toute institution qui met en œuvre l’approche standard devrait être en mesure d’en faire le suivi et 
de rendre compte des données pertinentes relatives au risque opérationnel, notamment les 
pertes significatives que subit un secteur d’activités important. Il faut que le degré de complexité 
de ce mécanisme de suivi et de reddition de comptes soit adapté à la taille de l’institution, en 
prenant en compte la structure de rapport de celle-ci, ainsi que son exposition au risque 
opérationnel. 
 

 
c) L’exposition au risque opérationnel (et notamment les pertes significatives 

subies) doit être régulièrement divulguée à la direction de l’unité concernée, 
à la haute direction et au conseil d’administration. L’institution doit disposer 
de procédures lui permettant de prendre les mesures nécessaires à la 
lumière des rapports à la direction. 
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Note de l’Autorité 
 
Toute institution qui met en œuvre l’approche standard devrait périodiquement faire rapport sur son 
exposition au risque opérationnel à la haute direction et au conseil d’administration. La fréquence 
et la teneur de ces rapports doivent être fonction de la structure de rapport ainsi que de la nature, 
de la complexité et du profil de risque de l’institution. La nécessité d’officialiser le processus de 
production de ces rapports doit également correspondre à la structure interne de l’institution (p. 
ex., le nombre d’employés et la hiérarchie). Toute institution doit élaborer des procédures lui 
permettant de prendre des mesures adéquates au vu de l’information que renferment les rapports 
liés au risque opérationnel. 
 

 
d) Le système de gestion du risque opérationnel de l’institution doit être bien 

documenté. L’institution doit avoir mis en place des procédures permettant 
d’assurer le respect d’un ensemble documenté de politiques, contrôles et 
procédures internes concernant le système de gestion du risque 
opérationnel, qui doit comporter des règles à appliquer en cas de non-
conformité. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Toute institution devrait élaborer des processus pour s’assurer qu’elle respecte un ensemble 
documenté de politiques, de procédures et de contrôles internes relativement à la gestion du 
risque opérationnel.  
 

 
e) Les processus de gestion et le système d’évaluation du risque opérationnel 

doivent faire l’objet d’une validation et d’une vérification périodique 
indépendante, devant porter sur les activités des unités et sur la fonction 
de gestion du risque opérationnel. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsque la taille et la complexité d’une institution ne justifient pas l’existence d’une unité 
organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque opérationnel, la vérification 
indépendante doit porter particulièrement sur les processus de gestion de ce risque, et elle peut 
être intégrée à l’examen des activités des unités respectives qui en font l’objet. 
 

 
f) Le système d’évaluation du risque opérationnel de l’institution (y compris 

les processus internes de validation) doit faire l’objet d’un examen 
périodique par les auditeurs externes et/ou l'Autorité. 
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Note de l’Autorité 
 
L’Autorité n‘oblige pas les institutions à se prêter à des examens de vérification externe du 
système d’évaluation du risque opérationnel. 
 

 
 664. à 679.  Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser des 

approches de mesures avancées. 
 
6.4 Application partielle 
 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité ne permettra que provisoirement à une institution adoptant l’approche standard d’en 
faire l’application partielle. Une institution pourra appliquer l’approche indicateur de base à une 
partie de ses opérations pendant au plus trois ans suivant l’instauration de l’approche 
standardisée. L’Autorité ne permettra l’application partielle de l’approche standard que si 
l’institution peut prouver que cette application partielle n’est pas à des fins d’arbitrage des fonds 
propres au niveau de l’institution telle que définie dans le champ d’application de la présente ligne 
directrice. Elle s’attend à ce que l’application partielle ne soit utilisée que dans des cas précis, où 
l’institution peut clairement justifier cette démarche. 
 

 
 680. à 683.  Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser la 

méthodologie AMA pour certaines de leurs activités. 
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 Risque de marché 
 
Les paragraphes 683(i) à 718(cxii) inclusivement ont été retirés, car ils sont destinés aux 
institutions qui ont des exigences spécifiques en matière de fonds propres pour le risque 
de marché. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Définitions 
 
Le risque de marché s’entend du risque de pertes sur les positions de bilan et hors bilan liées à 
la variation du prix du marché. Les risques propres à cette exigence sont les suivants : 
 
• pour les instruments du portefeuille de négociation : 

• risque de taux d’intérêt; 

• risque sur titres de propriété. 

• à l’échelle de l’institution : 

• risque de change; 

• risque sur produits de base.  
 

Par portefeuille de négociation, on entend les positions sur instruments financiers et produits de 
base détenues à des fins de négociation ou dans le but de couvrir d’autres éléments du 
portefeuille de négociation.  
 
Les positions détenues à des fins de négociation sont celles qui ont été prises en vue d’être 
cédées à court terme et/ou dans l’intention de tirer profit de mouvements de prix actuels ou 
escomptés à court terme, ou pour s’assurer des bénéfices d’arbitrages. Elles peuvent englober, par 
exemple, des positions pour compte propre, des positions liées à la négociation pour la clientèle 
(notamment achats et ventes simultanés clientèle/compte propre) et les activités de teneur de 
marché. 
 
Exigences de fonds propres 
 
Considérant la nature des activités des institutions visées par la présente ligne directrice, 
l’Autorité ne détermine pas, pour l’instant, d’exigences spécifiques en matière de fonds propres 
pour le risque de marché. Toutefois, si l’Autorité constate que les opérations de négociation 
gagnent en importance dans les activités des institutions visées, l’Autorité pourrait revoir les 
exigences de fonds propres de manière à mesurer l’incidence du risque de marché sur le profil 
de risque des institutions. 
 
Bien que les dispositions propres à la mesure du risque de marché ne soient pas incluses à la 
présente ligne directrice, l’Autorité désire toutefois porter à l’attention des institutions, le fait que 
certaines dispositions relatives à la gestion et à la surveillance prudentielle du risque de taux 
d’intérêt du portefeuille bancaire, plus particulièrement les paragraphes 739, 740, et 762 à 764, 
se retrouvant au Chapitre 8 de la présente, doivent tout de même être considérées par les 
institutions visées lorsqu’applicables. 
 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 394

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 159 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 8 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

 Processus de surveillance prudentielle 
 
Principe essentiel 
 
Principe 1 : Les institutions devraient disposer d’une procédure permettant d’évaluer 

l’adéquation globale de leurs fonds propres par rapport à leur profil de risque 
ainsi que d’une stratégie permettant de maintenir leur niveau de fonds 
propres. 

 
 719 à 725.  Paragraphes retirés – destinés aux autorités de réglementation. 

 
726. Les institutions doivent être en mesure de démontrer que leurs objectifs internes 

de fonds propres sont justifiés et correspondent à leur profil de risque global ainsi 
qu’à leur cadre opérationnel. En évaluant l’adéquation des fonds propres, la 
haute direction doit avoir une perspective globale de l’exposition aux risques de 
l’institution, afin d’identifier et réagir de manière efficace et en temps opportun 
aux risques émergents et croissants. La haute direction doit également tenir 
compte de la conjoncture économique dans laquelle opère l’institution. Des 
simulations de crise rigoureuses, de caractère prospectif, devraient être 
effectuées pour déceler les éventuels évènements ou changements des 
conditions du marché qui pourraient avoir des répercussions défavorables sur 
l’institution. De toute évidence, il incombe à la haute direction, en premier lieu, 
de s’assurer que l’institution dispose d’un niveau de fonds propres suffisants pour 
couvrir les risques. 
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Note de l’Autorité 
 
Simulation de crise 
 
La simulation de crise peut se définir comme suit : « l’examen des effets potentiels sur la situation 
financière d’une entreprise de divers changements précis au titre des facteurs de risque, 
correspondant à des évènements exceptionnels, mais plausibles »174. 
 
Exigences minimales de fonds propres 
 
En vertu des exigences minimales de la présente ligne directrice, les institutions ne sont pas 
tenues de prendre explicitement en compte la simulation de crise dans l’élaboration des 
composantes de la formule de calcul des fonds propres réglementaires. 

Évaluation des fonds propres internes 
 
En plus de satisfaire aux exigences minimales de fonds propres, les institutions doivent procéder 
à des évaluations internes de l’adéquation des fonds propres qu’elles détiennent. Les institutions 
devraient disposer d’une procédure permettant d’évaluer l’adéquation globale de leurs fonds 
propres par rapport à leur profil de risque ainsi que d’une stratégie permettant de maintenir leur 
niveau de fonds propres. 
La portée et la complexité des efforts déployés par les institutions pour évaluer l’adéquation des 
fonds propres doivent être proportionnelles à l’importance et la complexité de diverses activités. 
Il peut s’avérer nécessaire de procéder à des simulations de crise exhaustives et sophistiquées 
pour certaines activités qui sont complexes et importantes pour une institution; une simulation 
moins exhaustive et sophistiquée pourrait suffire pour le même genre d’activités dans une 
institution où ces activités sont moins complexes ou importantes. 

Les simulations de crise doivent être plausibles et pertinentes en fonction de la composition du 
portefeuille d’une institution. Elles doivent déterminer les vulnérabilités et la possibilité de pertes 
importantes découlant des rapports entre les facteurs de risque dans des conditions extrêmes. 

L’analyse de scénarios désigne habituellement des variations des paramètres qui se produisent 
de façon individuelle ou simultanée. Elle permet souvent d’examiner les conséquences des 
catastrophes sur la situation financière d’une institution, par exemple, des mouvements 
simultanés dans certaines catégories de risque influant sur l’ensemble des activités 
opérationnelles d’une institution, par exemple, mouvements des volumes, de la valeur des 
placements et des taux d’intérêt. Les scénarios peuvent être déterminés de diverses façons, 
notamment au moyen de modèles stochastiques, de l’analyse des résultats historiques ou de la 
répétition d’un évènement historique. La précision et l’exhaustivité des scénarios peuvent varier 
en fonction des besoins de l’institution. 
 
Pour augmenter la valeur des exercices de simulation de crise, les institutions devraient prendre 
en compte ce qui suit : 
 

• déterminer une gamme de scénarios susceptibles de générer des pertes pour les 
portefeuilles ou les activités. 

• classer les scénarios selon le niveau des éventuels effets défavorables. 
• évaluer les probabilités relatives des scénarios. 
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727. Les cinq caractéristiques essentielles d’un processus de saine gestion des 

risques sont les suivantes : 
 

• surveillance active par le conseil d’administration et la haute direction; 

• mise en place de politiques, procédures et limites appropriées; 

• identification, mesure, atténuation, contrôle, suivi et reddition de compte 
exhaustive et en temps opportun des risques; 

• systèmes d’information de gestion (« SIG ») appropriés tant au niveau des 
activités qu’au niveau de l’ensemble de l’institution; 

• contrôle interne exhaustif. 
 
8.1 Surveillance par le conseil d’administration et la haute direction175 
 
728. Un processus sain de gestion des risques est primordial pour une évaluation 

efficace de l’adéquation des fonds propres d’une institution. Il incombe aux 
instances décisionnelles d’appréhender la nature et l’ampleur des risques 
encourus par l’institution, ainsi que la relation entre ces risques et les niveaux 
appropriés de fonds propres. Il leur incombe également de s’assurer que les 
processus de gestion de risques correspondent, dans leur formalisation et leur 
degré de complexité, au profil de risque et au plan d’activité de l’institution. 

 
729. L’analyse des exigences de fonds propres actuelles et futures des institutions par 

rapport à leurs objectifs stratégiques constitue un élément essentiel du processus 

                                                
174  BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. COMMITTEE ON THE GLOBAL FINANCIAL SYSTEM. Stress Testing by 

Large Financial Institutions: Current Practice and Aggregation Issues, April 2000. 
175  Cette section de la ligne directrice réfère à une structure de direction composée d’un conseil 

d’administration et de la haute direction. Les termes de « conseil d’administration » et de « haute 
direction » ne désignent pas des formes juridiques, mais servent plutôt à identifier deux instances 
décisionnelles au sein de l’institution financière. 

Les simulations de crise doivent être intégrées aux contrôles internes, à la fois ceux qui sont 
appliqués pour gérer le risque des activités d’une institution et ceux qui régissent l’évaluation et 
la gestion des fonds propres de celle-ci. Elles doivent aussi être intégrées au processus de 
production de rapports de l’institution, afin de permettre à la haute direction et au conseil 
d’administration de comparer les estimations de pertes éventuelles découlant des simulations de 
crise et les limites de tolérance au risque. Les simulations de crise complètent les modèles 
statistiques de fonds propres et atténuent le recours par les institutions à une seule mesure du 
risque. Elles peuvent être plus efficaces que certains modèles de fonds propres, car elles tiennent 
compte de l’évolution des rapports entre les facteurs de risque. 
 
Ainsi, les résultats des simulations de crise devraient : 
 

• renseigner les instances décisionnelles sur les éventuels risques et leurs répercussions; 
• permettre aux instances décisionnelles de prendre ces risques en compte dans leurs 

pratiques de planification des fonds propres et de gestion des risques. 
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de planification stratégique. Le plan stratégique de l’institution doit décrire 
clairement les besoins en fonds propres, les dépenses en capital prévues, le 
niveau de fonds propres souhaitable et les sources externes de capitaux. La 
haute direction et le conseil d’administration doivent considérer la planification 
des fonds propres comme un élément fondamental pour atteindre les objectifs 
stratégiques fixés. 

 
730. Il appartient au conseil d’administration de définir l’appétit pour le risque et les 

niveaux de tolérance aux risques de l’institution. Il devrait également s’assurer 
que la haute direction établit un dispositif d’évaluation des divers risques, élabore 
un système permettant de faire le lien entre ces risques et le niveau de fonds 
propres de l’institution et définit une méthode de surveillance de la conformité 
aux politiques internes. Il est tout aussi important que le conseil d’administration 
adopte et favorise des contrôles internes rigoureux ainsi que des politiques et 
des procédures consignées par écrit, et qu’il s’assure que la haute direction les 
communique efficacement dans l’ensemble de l’institution. 

 
 730(i). Le conseil d’administration et la haute direction devraient avoir une connaissance 

suffisante de tous les secteurs d’activités afin de s’assurer que les politiques, les 
contrôles et les systèmes de suivi de risques soient appropriés et efficaces. Ils 
devraient avoir l’expertise nécessaire pour comprendre les activités des marchés 
de capitaux dans lesquelles l’institution est impliquée tels que la titrisation et les 
activités hors bilan et les risques qui leur sont associés. Le conseil 
d’administration et la haute direction devraient être informés, de façon continue, 
selon l’évolution des risques liés aux marchés financiers, des pratiques de 
gestion des risques et des activités de l’institution. De plus, le conseil 
d’administration et la haute direction devraient s’assurer que les rôles et les 
responsabilités soient clairement définis. Dans le cas des produits et activités qui 
sont nouveaux ou complexes, la haute direction devrait en comprendre les 
hypothèses sous-jacentes aux modèles d’affaires, l’évaluation et les pratiques de 
gestion de risques. De plus, la haute direction devrait évaluer l’exposition 
potentielle aux risques dans le cas où les hypothèses établies s’avéreraient 
inexactes. 

 
 730(ii). Avant de s’engager dans de nouvelles activités ou d’introduire de nouveaux 

produits, le conseil d’administration et la haute direction devraient identifier et 
analyser les changements du profil de risque global de l’institution qui 
découleraient de ces produits ou activités, et s’assurer de mettre en place les 
infrastructures et les contrôles internes nécessaires afin de gérer les risques. 
L’institution financière devrait également considérer les difficultés dans 
l’évaluation des nouveaux produits et estimer leur performance pendant une 
période de crise économique. 

 
 730(iii). La fonction de gestion de risque de l’institution et le chef de la gestion de risques 

ou la personne dans un poste équivalent, devraient être indépendants des 
secteurs d’activités individuels et rendre compte directement au chef de la 
direction et au conseil d’administration. De plus, la fonction de gestion de risques 
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devrait faire état de ses préoccupations, telles que les concentrations de risque 
et les dépassements des limites d’appétit pour le risque176. 

 
8.1.1 Saines pratiques de rémunération 
 

730(iv). La gestion des risques devrait faire partie intégrante de la culture de l’institution. 
Elle devrait se voir porter une attention particulière de la part du chef de la 
direction, de la fonction de gestion des risques, de la haute direction, des 
responsables du pupitre de négociation et des autres secteurs d’activités ainsi 
que des employés impliqués dans les décisions stratégiques et quotidiennes. 
Afin de favoriser le développement et le maintien d’une culture de gestion des 
risques exhaustive, les politiques de rémunération ne devraient pas être 
indûment liées aux résultats à court terme.  

 
Les politiques de rémunération devraient plutôt être liées à la préservation du 
capital à long terme, à la solidité financière de l'institution et incorporer des 
mesures de performance ajustée en fonction des risques. En outre, une 
institution devrait fournir une divulgation adéquate relativement à ses politiques 
de rémunération. Le conseil d'administration et la haute direction de l’institution 
ont la responsabilité d'atténuer les risques inhérents aux politiques de 
rémunération afin d'assurer une gestion efficace des risques globaux de 
l’institution. 

 
730(v).  Le conseil d’administration de l’institution doit superviser activement la 

conception et l’exploitation des programmes de rémunération, lesquels ne 
devraient pas être contrôlés principalement par le chef de la direction et l’équipe 
de direction. Les membres du conseil d’administration et les employés concernés 
devraient avoir l’indépendance et l’expertise en matière de gestion de risques et 
de rémunération. 

 
730(vi). Le conseil d'administration doit en outre surveiller et passer en revue les 

programmes de rémunération pour s’assurer de la présence de contrôles 
adéquats et d’un bon fonctionnement. L’opérationnalisation des programmes 
devrait être régulièrement revue afin d'assurer leur conformité aux politiques et 
procédures. Les résultats obtenus au titre de la rémunération, des mesures de 
risques et du risque encouru devraient être régulièrement revus afin d’assurer 
l’atteinte des objectifs. 

 
730(vii). Les employés attitrés aux fonctions des finances et au contrôle des risques 

doivent être indépendants, avoir l'autorité appropriée et être rémunérés 
indépendamment des secteurs d’activités qu'ils supervisent et 
proportionnellement avec le rôle clé qu’ils occupent dans l’institution. Un niveau 
approprié d’indépendance et d'autorité de ces employés est nécessaire pour 
préserver l'intégrité de la gestion financière et de la gestion des risques vis-à-vis 
la rémunération incitative.  

                                                
176  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, avril 2009, 

section 2.3 « Rôle du chef de la gestion des risques ». 
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730(viii). La rémunération doit être ajustée en fonction de tous les types de risques afin 

qu’elle reflète un équilibre entre les bénéfices générés et le niveau de risque 
assumé pour les générer. De façon générale, tant les mesures quantitatives que 
le jugement devraient jouer un rôle dans la détermination des ajustements 
appropriés au risque, y compris les risques plus difficilement quantifiables tels 
que le risque de liquidité et le risque de réputation. 

 
730(ix). Les résultats obtenus au titre de la rémunération doivent être symétriques avec 

le risque encouru. Les programmes de rémunération devraient relier la taille de 
l’enveloppe de bonis à la performance globale de l’institution. Le paiement 
d’incitatifs aux employés devrait être lié à la contribution de l'individu et de son 
unité d’affaires à la performance globale de l’institution. 

 
730(x).  Les calendriers de versements doivent être sensibles à l'horizon temporel des 

risques. Les bénéfices et les pertes des différentes activités de l’institution étant 
réalisés sur différentes périodes, les versements liés à la rémunération variable 
devraient être différés en conséquence. Les versements ne devraient pas être 
conclus sur de courtes périodes lorsque les risques sont réalisés sur de longues 
périodes. Les instances décisionnelles devraient remettre en question des 
versements pour des revenus non réalisés ou dont la probabilité de réalisation 
demeure incertaine au moment du versement. 

 
730(xi). La composition en espèces, titres et autres formes de rémunération doit être 

compatible avec le profil de risque de l’institution. La composition variera en 
fonction de la position de l'employé et son rôle. L’institution devrait être en 
mesure d'expliquer le raisonnement menant à la composition choisie. 

 
730(xii). Les institutions doivent divulguer en temps opportun des informations claires et 

exhaustives concernant leurs pratiques de rémunération afin de faciliter la 
mobilisation de toutes les parties prenantes, incluant notamment les actionnaires. 
Les parties prenantes doivent être en mesure d'évaluer la qualité des pratiques 
de rémunération au soutien de la stratégie et de la position de risque de 
l'institution. Une divulgation appropriée de sa gestion des risques et des autres 
systèmes de contrôle permettront aux contreparties de l’institution de prendre 
des décisions éclairées au sujet de leurs relations d'affaires avec celle-ci. 
L’Autorité devrait avoir accès à toute l’information nécessaire afin d'évaluer les 
pratiques de rémunération de l’institution. 

 
8.2 Évaluation saine des fonds propres 
 
731. Une évaluation saine des fonds propres comporte les éléments fondamentaux 

suivants : 
 

• politiques et procédures destinées à garantir que l’institution identifie, 
mesure et divulgue tous les risques importants; 

• processus mettant en relation les fonds propres et le niveau des risques; 
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• processus qui formule des objectifs en termes d’adéquation des fonds 
propres en fonction des risques, en tenant compte des objectifs 
stratégiques de l’institution et de son plan d’activité; 

• processus de contrôle interne, de révision et de vérification visant à garantir 
l’intégrité du processus global de gestion. 

 
8.2.1 Politiques, procédures et limites 
 

731(i).  Le programme global de gestion de risques de l’institution devrait inclure des 
politiques détaillées qui établissent des limites précises de gestion prudente pour 
les principaux risques liés aux activités de l’institution. Les politiques et 
procédures de l’institution devraient fournir des directives spécifiques pour la 
mise en œuvre de stratégies d’affaires globales et établir, s’il y a lieu, des limites 
internes pour les divers types de risques auxquels l’institution peut être exposée. 
Ces limites devraient prendre en considération le rôle de l’institution dans le 
système financier et être établies en fonction de ses fonds propres, du total de 
ses actifs, de ses profits et pertes ou de son niveau global de risque lorsque des 
mesures adéquates sont en place. 

 
731(ii).  Les politiques, procédures et limites de l’institution devraient : 

 
• assurer l’identification, la mesure, le suivi, le contrôle et l’atténuation 

appropriés et en temps opportun des risques notamment dans le cadre de 
ses activités de financement, d’investissement, de négociation, de 
titrisation, d’activités hors bilan et fiduciaires et autres activités 
d’importance au niveau du secteur d’activités et au niveau global; 

• s’assurer que la substance économique de l’exposition aux risques de 
l’institution, incluant le risque de réputation et l’incertitude concernant 
l’évaluation, soit entièrement reconnue et intégrée aux processus de 
gestion de risques; 

• être cohérentes avec les objectifs définis de l’institution, de même qu’avec 
sa santé financière; 

• délimiter clairement les rôles et les responsabilités au sein des différents 
secteurs d’activités et s’assurer qu’il y a une séparation claire entre les 
secteurs d’activités et la fonction de gestion de risques; 

• référer aux supérieurs hiérarchiques et notifier les dépassements des 
limites internes; 

• assurer l’analyse des nouvelles activités et des nouveaux produits en 
impliquant la gestion de risques, le contrôle et les secteurs d’activités afin 
de s’assurer que l’institution est apte à gérer et à contrôler ces activités 
avant d’y donner suite; 

• inclure un échéancier et un processus pour les réviser et les mettre à jour 
au besoin. 
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8.2.2 Systèmes de l’information de gestion  
 

731(iii). Les SIG de l’institution devraient fournir au conseil d’administration et à la haute 
direction, de façon claire et concise, de l’information pertinente et en temps 
opportun sur le profil de risque de l’institution. Cette information devrait comporter 
toutes les expositions aux risques, incluant celles relatives aux activités hors 
bilan. La haute direction devrait également comprendre les hypothèses sous-
jacentes et les limites inhérentes à la mesure précise des risques. 

 
731(iv). Une agrégation efficace des risques nécessite une infrastructure appropriée et 

des SIG qui permettent : 
 

• l’agrégation des expositions et des mesures de risques entre les secteurs 
d’activités, et; 

• l’identification des concentrations de risques et des risques émergents (voir 
la section 8.6.3). 

 
Les SIG devraient permettre d’évaluer l’impact de différents scénarios de crises 
qui pourraient affecter l’ensemble de l’institution. De plus, les systèmes de 
l’institution devraient être suffisamment souples afin de pouvoir considérer les 
couvertures et les autres techniques d’atténuation des risques mises en place. 

 
731(v).  Afin de permettre une gestion proactive des risques, le conseil d’administration 

et la haute direction devraient s’assurer que les SIG sont aptes à fournir 
régulièrement, de l’information exacte et à jour sur le profil de risque agrégé de 
l’institution ainsi que des principales hypothèses utilisées pour l’agrégation des 
risques. Les SIG devraient être flexibles et répondre aux changements des 
hypothèses de risque sous-jacentes et devraient inclure des perspectives 
multiples d’expositions aux risques afin de prendre en considération les 
incertitudes dans la mesure des risques. Ils devraient aussi permettre à 
l’institution de générer des scénarios d’analyse prévisionnels qui tiennent compte 
de la perception des gestionnaires sur l’évolution des conditions de marchés et 
des crises potentielles. Une validation, initiale et continue, des intrants provenant 
d’autres sources ou d’autres outils utilisés par les SIG (p. ex., notation de crédit, 
mesures de risques, modèles) devrait être assurée. 

 
731(vi). Les SGI de l’institution devraient être en mesure de déceler les dépassements 

des limites. Aussi des procédures devraient être mises en place pour permettre 
d’informer rapidement la haute direction des dépassements de même que pour 
s’assurer que les mesures appropriées sont prises. Par exemple, les expositions 
similaires devraient être agrégées pour l’ensemble des secteurs d’activités 
(incluant le portefeuille bancaire et le portefeuille de négociation) afin de déceler 
toute concentration ou dépassement de limites internes. 

 
8.3 Évaluation exhaustive des risques 
 
732. Tous les risques importants encourus par l’institution devraient être pris en 

compte dans le cadre du processus d’évaluation des fonds propres. Même s’il 
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est admis que tous les risques ne peuvent pas être mesurés avec précision, un 
processus devrait être élaboré pour les estimer. Par conséquent, les risques 
suivants, qui ne constituent en aucun cas une liste exhaustive de tous les risques, 
devraient être examinés. 

 
733. Risque de crédit – Les institutions devraient disposer de méthodologies leur 

permettant d’évaluer le risque de crédit lié à leurs expositions vis-à-vis différents 
emprunteurs ou contreparties, ainsi qu’au niveau de l’ensemble du portefeuille. 
Elles devraient évaluer les expositions, qu’elles soient notées ou non, et chercher 
à savoir si les pondérations de risque appliquées à de telles expositions, dans 
l’approche standard, sont adaptées au risque qui leur est inhérent. Lorsqu’une 
institution estime que le risque inhérent à une telle exposition, particulièrement si 
elle n’est pas notée, est sensiblement plus élevé que le risque implicite dans la 
pondération dont elle est assortie, elle devrait tenir compte du degré plus élevé 
de risque de crédit dans l’évaluation de l’adéquation globale de ses fonds 
propres. Lorsque les institutions sont plus sophistiquées, la surveillance du risque 
de crédit pour l’évaluation de l’adéquation des fonds propres devrait couvrir, au 
minimum, quatre domaines : systèmes de notation des risques; 
analyse/agrégation des portefeuilles; titrisation/dérivés de crédit complexes; 
expositions importantes et concentrations du risque. 

 
734. Les notations internes du risque constituent un outil important pour le suivi du 

risque de crédit. Ces notations devraient être adéquates, pour contribuer à 
l’identification et à l’évaluation de toutes les expositions au risque de crédit, et 
doivent être intégrées à l’analyse globale du risque de crédit et de l’adéquation 
des fonds propres d’une institution. Le système de notation devrait fournir des 
notations détaillées de tous les actifs, et pas seulement des encours défaillants. 
Les provisions pour créances douteuses devraient être incluses dans l’évaluation 
du risque de crédit aux fins de l’adéquation des fonds propres. 

 
735. L’analyse du risque de crédit devrait déceler correctement tout point faible d’un 

portefeuille, notamment toute concentration du risque. Elle devrait aussi dûment 
intégrer les risques résultant de la gestion des concentrations de crédit, et autres 
risques au niveau des portefeuilles, au moyen de mécanismes tels que les 
transactions de titrisation et les dérivés de crédit complexes.  

 
736. Risque opérationnel – Il est estimé que la même rigueur doit être appliquée à 

la gestion du risque opérationnel qu’à la gestion des autres risques majeurs des 
institutions financières. Une mauvaise gestion du risque opérationnel peut 
résulter en une représentation erronée du profil risque/rendement d’une 
institution et exposer celle-ci à d’importantes pertes. 

 
737. Les institutions devraient développer un dispositif de gestion du risque 

opérationnel et évaluer l’adéquation de leurs fonds propres selon cette 
méthodologie. Ce dispositif devrait tenir compte du goût et de la tolérance de 
l’institution pour le risque opérationnel, conformément aux politiques relatives à 
la gestion de ce risque, examinant notamment de quelle manière et dans quelle 
mesure ce risque est transféré à l’extérieur de l’institution. Il devrait également 
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comporter des politiques définissant l’approche adoptée par l’institution pour 
identifier, évaluer, surveiller et contrôler/atténuer ce risque. 

 
738. Risque de marché – Les institutions devraient disposer de méthodes leur 

permettant d’évaluer et de gérer activement tous les risques de marché 
significatifs apparaissant à tout niveau (position, segment de marché, secteur 
d’activités ou ensemble de l’institution).  

 
738(i). à 738(v).  Paragraphes retirés – destinés aux institutions utilisant des technologies plus 

avancées pour évaluer l’adéquation des fonds propres au titre des risques de 
marché et satisfaire aux exigences minimales de fonds propres.  

 
739. Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire177 – Le processus 

d’évaluation de ce risque devrait porter sur toutes les positions importantes de 
l’institution sur taux d’intérêt et prendre en compte toutes les données pertinentes 
concernant les révisions de taux et les échéances. De manière générale, ces 
informations doivent comprendre : encours et taux d’intérêt contractuels relatifs 
aux instruments et aux portefeuilles; paiements de principal; dates de révision 
des taux; dates d’échéance; indice utilisé pour les révisions de taux; plafonds ou 
planchers contractuels de taux pour les instruments à taux variable. Les 
hypothèses et techniques du système doivent en outre être solidement 
documentées. 

 
740. Indépendamment de la nature et de la complexité du système de mesures utilisé, 

les instances décisionnelles doivent s’assurer que ce système est adéquat et 
exhaustif. La qualité et la fiabilité du système de mesure dépendent en grande 
partie de la qualité des données et des différentes hypothèses utilisées dans le 
modèle. Les instances décisionnelles doivent accorder une attention particulière 
à ces aspects. 

 
741. Risque de liquidité178 – La liquidité est un facteur essentiel de la viabilité de 

toute institution. Le niveau de fonds propres d’une institution peut avoir des 
conséquences sur sa capacité à obtenir des liquidités, notamment en période de 
crise. Une institution doit disposer de systèmes appropriés pour mesurer, 
surveiller et contrôler le risque de liquidité. Les institutions doivent évaluer 
l’adéquation de leurs fonds propres en fonction de leur profil de liquidité et de la 
liquidité des marchés sur lesquels elles opèrent. 

 
742. Autres risques – Bien qu’il soit reconnu que les « autres » risques, comme le 

risque stratégique ou le risque de réputation, soient difficilement mesurables, 
l’Autorité s’attend à ce que les institutions continuent à développer des 
techniques de gestion pour tous les aspects de ces risques. 

 
742(i).  Risque de réputation – le risque de réputation est le risque engendré par une 

perception négative de la part des clients, des contreparties, des actionnaires, 

                                                
177 AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de taux d’intérêt, avril 2009. 
178 AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009. 
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des investisseurs, des débiteurs, des analystes de marchés et autres tiers ou 
autorités de réglementation, qui pourrait porter atteinte à la capacité de 
l’institution de maintenir ses activités existantes ou futures, ses relations 
d’affaires et de continuer à accéder aux sources de financement (p. ex., marché 
interbancaire ou de la titrisation). Le risque de réputation est multidimensionnel 
et reflète la perception des autres participants au marché. De plus, l’exposition à 
ce risque est essentiellement liée à l’adéquation des processus internes de 
gestion de risques de l’institution, ainsi qu’à l’efficience de la direction à répondre 
aux influences externes sur les opérations liées à l’institution. 

 
742(ii). Le risque de réputation peut nécessiter l’apport d’un soutien implicite pouvant 

donner lieu à un risque de crédit, de liquidité, de marché, et un risque juridique 
qui ensemble, peuvent avoir un impact négatif sur les revenus de l’institution, sa 
liquidité et ses fonds propres. Une institution devrait identifier les sources 
potentielles du risque de réputation auxquelles elle est exposée. Celles-ci 
incluent les secteurs d’activités, les passifs, les opérations affiliées, les 
instruments hors bilan et les marchés sur lesquels l’institution exerce ses 
activités. Les risques identifiés devraient être incorporés au processus de gestion 
de risques et pris en considération dans l’évaluation interne de l’adéquation des 
fonds propres ainsi que dans le plan de contingence pour la gestion du risque de 
liquidité. 

 
742(iii). Le risque de réputation associé aux instruments hors bilan peut s’avérer 

important en période de crise. Ainsi, institution peut-être contrainte à agir, au-
delà de ses obligations contractuelles, en apportant un soutien implicite aux 
promoteurs de titrisation et d’instruments hors bilan. L’institution devrait inclure 
les expositions qui pourraient augmenter le risque de réputation dans son 
évaluation de la conformité à l’encadrement des activités de titrisation et de 
l’impact potentiel défavorable de l’apport d’un soutien implicite. 

 
742(iv). Le risque de réputation peut résulter, par exemple, du fait que l’institution agit 

comme promoteur des structures de titrisation telles que les conduits de PCAA 
et les SAH, ainsi que par la vente des expositions de crédit aux fiducies de 
titrisation. Il peut également résulter de la participation de l’institution à la gestion 
d’actifs ou de fonds, particulièrement lorsque les instruments financiers sont émis 
par des entités détenues ou le promoteur, et sont distribués aux clients du 
promoteur. Dans le cas où les instruments n’ont pas été évalués convenablement 
ou que les risques n’ont pas été communiqués adéquatement, le promoteur peut 
se sentir responsable vis-à-vis de ses clients, ou se voir obliger de rembourser 
les pertes subites. Le risque de réputation peut également survenir lorsque 
l’institution est promoteur d’activités telles que la gestion des fonds communs de 
placement du marché monétaire, les fonds de couverture interne et les fiducies 
de placement immobilier. Dans ces cas, l’institution peut décider de soutenir la 
valeur des actions/unités détenues par les investisseurs, même si elle n’y est pas 
tenue par contrat.  

 
742(v).  Le risque de réputation peut également affecter les passifs de l’institution, 

puisque la confiance des marchés et la capacité de l’institution à financer ses 
activités sont étroitement liées à sa réputation. Ainsi, afin d’éviter l’atteinte à sa 
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réputation, l’institution pourrait rembourser par anticipation ses passifs même si 
cela pouvait avoir une incidence négative sur sa liquidité. Ceci est plus 
particulièrement vrai dans le cas des passifs faisant partie des fonds propres 
réglementaires (p. ex., les dettes hybrides/subordonnées). Dans ces cas, le 
niveau des fonds propres pourrait être affecté. 

 
742(vi). La direction de l’institution devrait mettre en place des politiques appropriées 

pour identifier les sources de risque de réputation lorsque l’institution investit 
dans de nouveaux marchés, de nouveaux produits ou de nouveaux secteurs 
d’activités. De plus, les procédures de simulation de crises de l’institution 
devraient tenir compte du risque de réputation de sorte que la direction ait une 
bonne compréhension des conséquences et des effets secondaires du risque de 
réputation. 

 
742(vii). Une fois que l’institution a identifié les expositions potentielles pour sa réputation, 

elle pourrait devoir mesurer le montant du soutien à fournir (incluant le soutien 
implicite pour la titrisation) ou les pertes qu’elle pourrait subir en cas de conditions 
défavorables sur les marchés. En particulier, afin d’éviter des effets négatifs sur 
sa réputation et de contribuer au maintien de la confiance des marchés, 
l’institution devrait développer des méthodologies pour mesurer efficacement les 
effets du risque de réputation en lien avec les autres risques (p. ex., le risque de 
crédit, le risque de liquidité, le risque de marché et le risque opérationnel) 
auxquels elle pourrait être exposée. Ceci peut être accompli en incluant les 
scénarios de risque de réputation dans les simulations de crises déjà en place. 
Par exemple, les expositions hors bilan non contractuelles pourraient être 
incluses dans les simulations de crise afin de déterminer les impacts sur le profil 
de risque de l’institution. Les méthodologies développées pourraient aussi inclure 
une comparaison entre le montant réel de l’exposition inscrit au bilan et le 
montant maximal de l’exposition détenue hors bilan, qui représente le montant 
potentiel auquel l’institution est exposée.  

 
742(viii). En fournissant un support implicite, l’institution signale au marché que les risques 

liés aux actifs titrisés sont encore détenus par elle et n’ont pas été transférés. 
Puisque le risque lié aux provisions pour le soutien implicite n’est pas couvert par 
les dispositions des Chapitres 3 à 7, il devrait être pris en considération dans le 
cadre du présent chapitre. De plus, le processus d’approbation des nouveaux 
produits et des nouvelles stratégies devrait considérer les provisions potentielles 
pour le soutien implicite et être incorporé dans l’évaluation interne de l’adéquation 
des fonds propres de l’institution. 

 
8.4 Surveillance et reddition de compte 
 
743. L’institution devrait mettre en place un système adéquat pour surveiller et signifier 

son exposition au risque ainsi que pour évaluer l’incidence d’une modification de 
son profil de risque sur ses besoins en fonds propres. Les instances 
décisionnelles doivent régulièrement recevoir des rapports sur le profil de risque 
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et les besoins en fonds propres de l’institution. Ces rapports doivent leur 
permettre : 

 
• d’évaluer le niveau et la tendance des risques importants, ainsi que leur 

effet sur le niveau de fonds propres; 

• d’évaluer la sensibilité et la pertinence des hypothèses clés utilisées dans 
le système de mesures des fonds propres;  

• d’établir que l’institution détient suffisamment de fonds propres par rapport 
aux divers risques et qu’elle respecte les objectifs définis en matière 
d’adéquation des fonds propres; 

• d’évaluer les exigences futures en fonds propres d’après le profil de risque 
signifié et d’ajuster, si nécessaire, le plan stratégique de l’institution. 

 
8.5 Revue du contrôle interne179 
 
744. La structure de contrôle interne d’une institution est essentielle pour le processus 

d’évaluation des fonds propres. Le contrôle effectif de ce processus implique une 
revue par une unité indépendante et, si nécessaire, l’implication des vérifications 
internes ou externes. Le conseil d’administration de l’institution a la responsabilité 
de s’assurer que la haute direction met en place un système d’évaluation des 
divers risques, élabore un système reliant le niveau de fonds propres aux risques 
et définit une méthode de surveillance du respect des politiques internes. Il doit 
vérifier régulièrement que son système de contrôle interne est adéquat, afin de 
garantir que l’institution mène ses activités de façon ordonnée et prudente. 

 
745. L’institution devrait procéder à des examens périodiques de son processus de 

gestion des risques afin de garantir son intégrité, sa précision et sa pertinence. 
Les domaines qui devraient être examinés sont les suivants : 

 
• caractère approprié du processus d’évaluation des fonds propres de 

l’institution, en fonction de la nature, de l’étendue et de la complexité de 
ses activités; 

• identification des grandes expositions et des concentrations de risque; 

• exactitude et exhaustivité des données utilisées dans le processus 
d’évaluation de l’institution;  

• pertinence et validité des scénarios utilisés dans le processus d’évaluation;  

• simulations de crise et analyse des hypothèses et des données utilisées; 

• efficacité de la reddition de comptes relativement aux dépassements de 
limites et autres redditions exceptionnelles180.  

                                                
179  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gouvernance, avril 2009, point 4 « contrôle 

interne ». 
180  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gouvernance, avril 2009, point 4 « contrôle 

interne ». 
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746. à 760.  Paragraphes retirés - destinés aux autorités de réglementation 

 
8.6 Aspects spécifiques à traiter dans le cadre du processus de surveillance 

prudentielle 
 
761. Plusieurs aspects importants auxquels les institutions et l’Autorité devraient 

accorder une attention toute particulière lors du processus de surveillance 
prudentielle ont été identifiés. Ces aspects portent notamment sur certains 
risques importants qui ne sont pas directement pris en compte dans le cadre des 
Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice et sur des évaluations essentielles 
que l’Autorité doit effectuer pour s’assurer du bon fonctionnement de certains 
aspects couverts par ces chapitres. 

 
8.6.1 Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire 
 
762. Il est reconnu que le risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire peut 

être un risque important, et que des fonds propres doivent donc y être affectés. 
Compte tenu de la forte hétérogénéité qui existe parmi les institutions financières 
quant à la nature de ce risque, il a été convenu de traiter le risque de taux d’intérêt 
dans le cadre de ce chapitre. L’Autorité pourrait néanmoins définir une norme 
minimale obligatoire de fonds propres. 

 
763. Il est reconnu que les systèmes internes des institutions constituent le principal 

instrument de mesure du risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire et 
la base de la réaction de l’Autorité. Pour faciliter la surveillance des expositions 
au risque de taux d’intérêt, les institutions doivent fournir à l’Autorité les résultats 
produits par leurs systèmes d’évaluation internes, en termes de valeur 
économique par rapport aux fonds propres, sur la base d’un choc de taux d’intérêt 
standard. 

 
764.  Si l’Autorité considère que l’institution ne détient pas suffisamment de fonds 

propres par rapport au niveau du risque de taux d’intérêt, elle doit exiger que 
l’institution réduise ce risque, se dote d’un volume déterminé de fonds propres 
supplémentaires ou associe les deux mesures. L’Autorité sera particulièrement 
attentive au fait que les institutions aient un volume adéquat de fonds propres 
par rapport au risque de taux d’intérêt lorsque la valeur économique diminue de 
plus de 20 % de la somme des fonds propres des catégories 1 et 2 en cas de 
choc de taux d’intérêt standard (200 points de base) ou équivalent, tel que le 
précise le document de référence Principles for the Management and 
Supervision of Interest Rate Risk – Final document, publié par le Comité de Bâle 
en juillet 2004. 

 
8.6.2 Risque de crédit 
 

 765. et 766.  Paragraphes retirés – destinés aux institutions utilisant la méthodologie NI.  
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8.6.2.1 Risque résiduel 
 
767. La présente ligne directrice permet aux institutions de compenser le risque de 

crédit ou de contrepartie par des sûretés, garanties ou dérivés de crédit, ce qui 
entraîne une réduction des exigences de fonds propres. Si, pour diminuer le 
risque de crédit, les institutions ont recours à des techniques ARC, celles-ci 
peuvent faire naître des risques de nature à limiter l’efficacité de la protection. 
Ces risques auxquels les institutions sont exposées (risque juridique, risque de 
documentation ou risque de liquidité) sont à prendre en compte par l’Autorité. Le 
cas échéant, même si elle respecte les exigences de fonds propres de la 
présente ligne directrice, une institution pourrait être confrontée à une exposition 
plus importante que prévu au risque de crédit à l’égard de la contrepartie sous-
jacente.  

 
À titre d’exemple, ces risques incluent : 

 
• incapacité de mobiliser ou de réaliser rapidement les sûretés reçues (en 

cas de défaut de la contrepartie); 

• refus ou retard de paiement du garant; 

• inefficacité d’une documentation non vérifiée.  
 
768. L’Autorité exigera donc que les institutions aient mis en place des politiques et 

procédures ARC, consignées par écrit, en vue de contrôler ces risques résiduels. 
Une institution peut se voir demander de soumettre ces politiques et procédures 
à l’Autorité et doit régulièrement examiner leur adéquation, leur efficacité et leur 
fonctionnement. 

 
769. Dans le cadre de ses politiques et procédures ARC, une institution doit se 

demander si, lorsqu’elle calcule ses exigences de fonds propres, il est approprié 
de prendre intégralement en compte la valeur du facteur ARC comme les 
Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice l’y autorisent et elle doit démontrer 
que ses politiques et procédures de gestion ARC justifient la réduction de 
l’exigence de fonds propres qu’elle prend en compte. Lorsque l’Autorité n’est pas 
satisfaite de la rigueur, de la pertinence ou de l’application de ces politiques et 
procédures, elle peut requérir de l’institution la mise en place d’une action 
corrective immédiate ou la détention de fonds propres supplémentaires au titre 
du risque résiduel jusqu’à ce que les insuffisances des procédures ARC soient 
comblées à la satisfaction de l’Autorité. Celle-ci peut, par exemple, imposer à une 
institution de prendre une ou plusieurs des mesures suivantes : 

 
• Ne pas prendre intégralement en compte les facteurs ARC (sur l’ensemble 

du portefeuille de crédit ou une gamme de produits donnée). 

• Détenir un montant supplémentaire spécifique de fonds propres. 
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8.6.2.2 Risque de contrepartie 
 

777(i). Étant donné que le risque de contrepartie (RCC) représente une forme de risque 
de crédit, les institutions devraient adopter des approches en matière de 
simulations de crise, de « risques résiduels » liés aux techniques d’atténuation 
du risque de crédit et de concentrations de crédit qui satisfassent aux normes de 
la présente ligne directrice exposées dans les paragraphes précédents.  

 
777(ii). Une institution doit disposer de politiques, procédures et systèmes de gestion du 

RCC reposant sur des principes sains et mis en œuvre de façon intègre, qui 
soient adaptés à la sophistication et à la complexité des expositions de 
l’institution comportant un RCC. Un dispositif sain de gestion du RCC recouvre 
l’identification, la mesure, la gestion, l’approbation et la communication interne 
du RCC. 
 

777(iii). Les politiques de gestion du risque adoptées par une institution doivent tenir 
compte des risques de marché et de liquidité, ainsi que des risques juridiques et 
opérationnels pouvant être associés au RCC et, dans la mesure du possible, des 
corrélations entre ces risques. Avant de s’engager avec une contrepartie, 
l’institution doit en évaluer la qualité de crédit et tenir dûment compte des risques 
de prérèglement et de règlement. La gestion de ces risques doit avoir lieu, de 
manière aussi complète que possible, au niveau de la contrepartie (agrégation 
des expositions au RCC avec d’autres expositions) ainsi qu’à l’échelle de 
l’institution. 

 
777(iv). Le conseil d’administration et la haute direction doivent être activement associés 

au processus de contrôle du RCC et le considérer comme un aspect essentiel 
de l’activité de l’institution, auquel il convient de consacrer des ressources 
importantes.  

 
 777(v). Les rapports quotidiens sur les expositions d’une institution au RCC doivent être 

révisés par des responsables hiérarchiques possédant l’expertise et l’autorité 
suffisantes pour faire appliquer une réduction des positions prises par tel ou tel 
gestionnaire de crédit ou négociant, ainsi qu’une réduction de l’exposition globale 
de l’institution au RCC.  

 
777(vi). Le système de gestion du RCC doit être utilisé conjointement avec des limites 

internes de crédit et de négociation. À cet égard, ces limites doivent être établies 
en fonction du risque mesuré par le modèle de l’institution; la relation doit être 
constante et doit être bien comprise par les gestionnaires de crédit, les 
négociants et la haute direction.  

 
 777(vii). La mesure de l’exposition au RCC doit inclure un suivi de l’utilisation journalière 

et intra journalière des lignes de crédit. Les institutions doivent mesurer leur 
exposition courante brute et nette des sûretés détenues lorsque ce calcul est 
approprié et significatif (instruments dérivés de gré à gré, prêts sur marge, etc.). 
Pour que leur système de suivi des limites soit solide, les institutions doivent 
notamment mesurer et évaluer l’exposition maximale ou l’exposition potentielle 
future (EPF), sur la base de l’intervalle de confiance qu’elles ont choisi, tant au 
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niveau du portefeuille que de chaque contrepartie. Elles doivent prendre en 
compte les positions importantes ou concentrées, notamment par groupes de 
contreparties liées, par secteur, par marché, par stratégie de placement des 
clients, etc. 

 
 777(viii). Paragraphe retiré – destiné aux institutions utilisant une approche fondée sur un 

modèle interne pour le traitement du risque de contrepartie.  
 

 777(ix). Les institutions doivent être dotées d’un processus permettant la vérification du 
respect d’un ensemble documenté de politiques, contrôles et procédures internes 
relatifs au fonctionnement du système de gestion du RCC. Ce système doit 
s’appuyer sur une documentation exhaustive, par exemple, sous la forme d’un 
manuel de gestion des risques qui décrit les principes fondamentaux à la base 
de la gestion des risques et explique les techniques empiriques de mesure du 
RCC. 

 
 777(x). L’institution doit procéder périodiquement à une analyse indépendante du 

système de gestion du RCC dans le cadre de son processus de vérification 
interne. Cette analyse doit porter à la fois sur les activités des unités d’octroi de 
crédit et de négociation, et sur celles de l’unité indépendante de contrôle des 
risques. De même, l’ensemble des procédures de gestion du RCC doit être revu 
à intervalles périodiques (idéalement au moins une fois par an) en s’attardant 
plus spécifiquement, au minimum, aux aspects suivants : 

 
• le caractère adéquat de la documentation concernant le système et les 

processus de gestion du RCC; 

• l'organisation de l'unité de gestion des sûretés; 

• l’organisation de l’unité de contrôle du RCC; 

• l’intégration des mesures du RCC dans la gestion quotidienne des risques; 

• les procédures d’agrément des modèles de tarification des risques et des 
systèmes d’évaluation utilisés par les négociants et le personnel du 
postmarché; 

• la validation de toute modification significative du processus de mesure du 
RCC; 

• l’ampleur des RCC appréhendés par le modèle; 

• la fiabilité et l’intégrité du système de reddition de compte; 

• la précision et l’exhaustivité des données relatives au RCC; 

• la transposition fidèle, dans la mesure des expositions, du cadre juridique 
régissant les accords de sûreté et de compensation; 

• le contrôle de la cohérence, de l’actualité et de la fiabilité des sources 
d’information utilisées dans les modèles internes, ainsi que de 
l’indépendance de ces sources; 
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• l’exactitude et la pertinence des hypothèses en matière de volatilité et de 
corrélations; 

• l’exactitude des calculs de l’évaluation et d’équivalent risque; 

• la vérification de la précision du modèle par de fréquents contrôles ex post. 
 

777(xi). à 777(xiv).  Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser un modèle 
interne ou l’approche standard pour estimer le montant de son exposition au 
risque de contrepartie. 

 
8.6.3 Concentrations de risques 
 
770. Les concentrations de risques non gérées constituent sans doute la principale 

cause des grands problèmes du secteur financier. L’institution devrait considérer 
toutes les expositions directes et indirectes similaires, indépendamment d’où 
elles ont été comptabilisées (p. ex., portefeuille bancaire vs portefeuille de 
négociation). Une concentration de risques consiste en une exposition unique ou 
un groupe d’expositions (p. ex., au même emprunteur ou à la même contrepartie, 
incluant l’exposition aux fournisseurs de protection/garants, zone géographique, 
industrie ou d’autres facteurs de risques) de nature à engendrer potentiellement 
(i) des pertes suffisamment importantes (par rapport à la rentabilité, aux fonds 
propres, au total des actifs ou au niveau global du risque) pour menacer la 
solvabilité de l’institution financière ou sa capacité à poursuivre ses activités 
principales ou (ii) un changement important du profil de risque de l’institution. Les 
concentrations de risques devraient être analysées tant au niveau de l’entité 
légale qu’au niveau consolidé. En effet, des concentrations de risques au niveau 
d’une filiale pourraient s’avérer non significatives au niveau consolidé, mais 
pourraient tout de même menacer la viabilité de la filiale. 

 
771. Les concentrations de risques peuvent apparaître à l’actif, au passif ou au hors 

bilan d’une institution financière lors de l’exécution ou le traitement de 
transactions (produits ou services) ou encore dans diverses expositions 
correspondant à ces catégories. Comme le prêt est l’activité première de la 
plupart des institutions de dépôt, les concentrations de risque de crédit sont 
souvent les concentrations les plus importantes. 

 
772. Les concentrations de risque apparaissent dans les expositions directes envers 

des débiteurs, et, éventuellement, dans les expositions vis-à-vis de fournisseurs 
de protection/garants. Ces concentrations devraient être intégrées dans 
l’évaluation globale de l’exposition aux risques de l’institution. Celle-ci devrait 
prendre en considération les concentrations qui sont basées sur des facteurs de 
risques communs ou corrélés qui reflètent des situations spécifiques différentes 
des concentrations traditionnelles telles que les corrélations entre le risque de 
marché, le risque de crédit et le risque de liquidité. Ces concentrations ne sont 
pas prises en compte dans les exigences de fonds propres prévues dans les 
Chapitres 3 à 7 de la présente ligne directrice. 

 
773. Les institutions devraient être dotées de politiques, systèmes et contrôles 

internes efficaces pour identifier, mesurer, surveiller et contrôler leurs 
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concentrations de risque. Les institutions devraient explicitement prendre en 
compte l’ampleur de leurs concentrations de risque lors de leur évaluation de 
l’adéquation des fonds propres dans le cadre du présent chapitre. Ces politiques 
devraient couvrir les différentes formes de concentrations de risque auxquelles 
une institution peut être exposée, dont : 

 
• les expositions significatives envers une contrepartie/emprunteur 

individuelle ou un groupe de contreparties/emprunteurs liés; 

• les expositions au même secteur économique ou à la même industrie 
incluant les institutions financières réglementées et non réglementées 
telles que les fonds de couverture et les gestionnaires de fonds privés; 

• les zones géographiques; 

• les expositions indirectes au risque de crédit résultant des techniques ARC 
(p. ex., exposition à un même type de sûreté ou à une protection du crédit 
apportée par une même contrepartie); 

• le risque de marché lié aux expositions de négociation; 

• les expositions aux contreparties (p. ex., les fonds de couverture) lors de 
l’exécution ou du traitement des transactions (de produits ou de services); 

• les sources de financement; 

• les actifs détenus dans le portefeuille bancaire ou le portefeuille de 
négociation, tels que les prêts, les instruments dérivés et les produits 
structurés; 

• les expositions aux éléments hors bilan, incluant les garanties, les lignes 
de crédit et autres engagements; 

• les expositions à des contreparties dont les résultats financiers dépendent 
de la même activité ou du même produit de base. 

 
Les institutions peuvent fixer un plafond global pour la gestion et le contrôle de 
l’ensemble des expositions importantes. 

 
 773(i). Les concentrations de risques peuvent également émerger d’une combinaison 

d’expositions entre ces grandes catégories (présentées ci-dessus). L’institution 
devrait comprendre ses concentrations de risque à l’échelle de l’institution 
résultant d’expositions similaires dans ses différents secteurs d’activités. Par 
exemple : les expositions aux prêts à risque dans les portefeuilles de prêts, les 
expositions aux contreparties, l’exposition aux conduits et aux véhicules 
d’investissement structuré, les expositions contractuelles et non contractuelles, 
les activités de négociation et les placements à venir où l’institution agira comme 
placeur (underwriting pipelines). 

 
 773(ii). Dans la majorité des cas, les concentrations de risques proviennent des 

expositions directes aux emprunteurs et aux émetteurs. L’institution peut aussi 
s’exposer, de façon indirecte, à une concentration dans une catégorie d’actifs par 
l’entremise d’investissements qui sont garantis par ces actifs (p. ex., les titres 
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garantis par des créances). L’institution peut également s’exposer de façon 
indirecte aux fournisseurs de protection garantissant la performance d’un type 
d’actif en particulier (p. ex., assureurs spécialisés). L’institution devrait mettre en 
place des procédures systématiques adéquates pour identifier une corrélation 
élevée entre la solvabilité d’un fournisseur de protection et les émetteurs des 
expositions sous-jacentes due à une performance dépendante de facteurs 
communs autres que le risque systémique (p. ex., wrong way risk). 

 
774. Le dispositif mis en place par une institution pour gérer les concentrations de 

risques doit être convenablement documenté et comporter une définition des 
concentrations de risque pertinente pour l’institution ainsi qu’une description du 
mode de calcul de ces concentrations et de leurs limites. Les limites doivent être 
définies en fonction des fonds propres, du total des actifs ou, lorsque des 
mesures adéquates existent, du niveau de risque global de l’institution. 

 
 774(i). Des procédures devraient être mises en place afin de communiquer les 

concentrations de risques à la haute direction et au conseil d’administration en 
indiquant clairement d’où provient dans l’institution chaque segment d’une 
concentration de risques. L’institution devrait disposer de stratégies crédibles 
d’atténuation de risques approuvées par la haute direction. Ces stratégies 
peuvent comprendre la modification des stratégies d’affaires, la réduction des 
limites ou l’augmentation des coussins de fonds propres en conformité avec le 
profil de risque souhaité. Lors de l’implantation des stratégies d’atténuation des 
risques, l’institution devrait être consciente des concentrations possibles pouvant 
résulter de l’utilisation de techniques d’atténuation des risques. 

 
775. L’institution devrait utiliser des techniques appropriées pour mesurer les 

concentrations de risques, notamment les impacts de différents facteurs de 
risques, l’utilisation de scénarios au niveau des secteurs d’activités et au niveau 
de l’institution, et l’utilisation de simulations de crises intégrées et des modèles 
de calcul de fonds propres économiques. Les concentrations identifiées 
devraient être mesurées de différentes manières, incluant par exemple les 
expositions nettes et brutes, l’utilisation des montants notionnels et l’analyse des 
expositions avec et sans couverture de contrepartie. L’institution devrait effectuer 
périodiquement des simulations de crises pour ses principales concentrations de 
risque et examiner les résultats de ces simulations afin d’identifier les 
changements potentiels des conditions de marché qui pourraient avoir une 
incidence négative sur les résultats de l’institution et l’adéquation de ses fonds 
propres, pour y faire face de manière appropriée. Les résultats de ces simulations 
devraient être communiqués à la haute direction et au conseil d’administration. 

 
775(i). Les politiques, stratégies et procédures mises en place pour la gestion des 

concentrations de risques devraient tenir compte non seulement des conditions 
normales du marché, mais aussi de l’accumulation potentielle des concentrations 
issues de situations de crises, de périodes de récession économique et de 
périodes d’illiquidité générale des marchés financiers. En plus, l’institution devrait 
établir des scénarios qui tiennent compte des concentrations possibles générées 
par d’éventuelles réclamations contractuelles ou non contractuelles. Les 
scénarios devraient également combiner l’accumulation potentielle des 
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expositions avec une perte de liquidité des marchés et une baisse significative 
de la valeur des actifs. 

 
776. Paragraphe supprimé. 
 
777. Dans le cadre de ses activités, l’Autorité devrait apprécier l’ampleur des 

concentrations de risque d’une institution, la façon dont elles sont gérées et dans 
quelle mesure elle les intègre dans son évaluation interne de l’adéquation des 
fonds propres dans le cadre du présent chapitre. L’Autorité devrait aussi 
s’assurer que la gestion des concentrations de risques n’est pas un processus 
automatique, mais plutôt un processus qui permet à l’institution de déterminer, 
selon son modèle de gestion, ses propres vulnérabilités. Cette évaluation devrait 
comporter également des vérifications des résultats des simulations de crises. 
L’Autorité devrait entreprendre toute action nécessaire lorsque les risques 
découlant des concentrations de risque d’une institution ne sont pas 
suffisamment pris en compte par cette dernière. 

 
8.7 Risque opérationnel 
 
778. Le produit brut, utilisé dans les approches indicateur de base et standard pour le 

risque opérationnel, est un simple paramètre représentatif de l’ampleur de 
l’exposition au risque opérationnel d’une institution et peut, dans certains cas (p. 
ex., pour les institutions caractérisées par des marges faibles ou une rentabilité 
réduite), sous-estimer le besoin en fonds propres pour le risque opérationnel. 
L’Autorité vérifiera que les exigences de fonds propres obtenues par le calcul des 
Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice donnent une idée cohérente de 
l’exposition au risque opérationnel d’une institution, par exemple, par rapport à 
d’autres institutions de même taille et exerçant des activités similaires.  

 
 778(i). à 778(iv).  Paragraphes retirés – destinés aux institutions tenues à des exigences minimales 

de fonds propres à l’égard du risque de marché et utilisant des modèles internes. 
 

 779. à 783. Paragraphes retirés – destinés aux autorités de réglementation. 
 
8.8 Processus de surveillance prudentielle pour la titrisation181 
 
784. En plus du principe formulé dans les Chapitres 3 à 5 de la présente ligne 

directrice selon lequel les institutions doivent prendre en compte la substance 
économique des transactions pour déterminer l’adéquation de leurs fonds 
propres, l’Autorité surveillera, au besoin, l’application adéquate de ces 
dispositions. En conséquence, le traitement des fonds propres réglementaires 
pour des expositions de titrisation spécifiques pourrait se distinguer des 
traitements définis dans les Chapitres 3 à 5 de la présente ligne directrice, en 
particulier dans les cas où l’exigence générale de fonds propres ne refléterait pas 
de manière adéquate et suffisante les risques auxquels est exposée l’institution. 

                                                
181  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation, 

avril 2009. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 415

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 180 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 8 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

Ainsi, tous les risques reliés à la titrisation, particulièrement ceux qui ne sont pas 
couverts entièrement par les dispositions des Chapitres 3 à 5, devraient être pris 
en considération par l’évaluation interne de l’adéquation des fonds propres de 
l’institution.  

 
Ces risques incluent : 

 
• le risque de crédit, de marché, de liquidité et de réputation liés à chaque 

exposition; 

• les potentiels retards de paiement ou les pertes liées aux expositions sous-
jacentes titrisées; 

• les expositions liées aux lignes de crédit accordées aux SAH; 

• les expositions aux garanties fournies par les rehausseurs de crédit ou des 
tiers. 

 
La gestion des risques liés aux activités de titrisation, au bilan et hors bilan, 
devrait être intégrée au cadre de gestion de risques de l’institution (p. ex., 
l’approbation des produits et des limites de concentrations de risques). 

 
784(i). Les expositions de titrisation devraient être incluses dans les SIG de l’institution 

afin de permettre à la haute direction et au conseil d’administration de 
comprendre l’impact de telles expositions sur la liquidité182, les revenus, la 
concentration des risques et les fonds propres. Plus particulièrement, l’institution 
devrait mettre en place les processus nécessaires à la transmission rapide de 
l’information sur les transactions de titrisation incluant les données de marché, 
lorsqu’elles sont disponibles, ainsi que les données à jour sur la performance 
fournies par le fiduciaire ou l’agent de recouvrement. 

 
784(ii). L’institution devrait analyser les risques sous-jacents lorsqu’elle investit dans les 

produits structurés, et ne pas s’appuyer uniquement sur les notes de crédit 
externes attribuées aux expositions de titrisation par les OEEC. L’institution 
devrait savoir que les notes externes sont un point de départ utile pour l’analyse 
du crédit, mais qu’elles ne peuvent remplacer une compréhension complète et 
appropriée du risque sous-jacent, surtout lorsque les notes attribuées à certaines 
catégories d’actif sont récentes ou sont manifestement volatiles. De plus, lors de 
l’acquisition et de façon continue, l’institution devrait effectuer des analyses de 
crédit de l’exposition de titrisation. Elle devrait aussi mettre en place des outils 
quantitatifs, des modèles d’évaluation et des simulations de crise suffisamment 
sophistiquées pour évaluer de manière fiable tous les risques pertinents. 

 
784(iii). Lorsqu’elle évalue des expositions de titrisation, l’institution devrait s’assurer de 

bien comprendre la qualité du crédit et les caractéristiques de risque des 
expositions sous-jacentes dans les transactions de crédit structurées, y compris 
toutes les concentrations de risques. L’institution devrait aussi passer en revue 
l’échéance des expositions qui sous-tendent les transactions de crédit 

                                                
182  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009. 
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structurées par rapport aux créances émises afin d’évaluer les éventuelles 
asymétries des échéances. 

 
784(iv). L’institution devrait suivre le risque de crédit des expositions de titrisation à 

l’échelle de la transaction, dans chaque secteur d’activités et pour l’ensemble de 
ses secteurs d’activités. Elle devrait produire des mesures fiables du risque 
global. L’institution devrait aussi suivre toutes les concentrations significatives 
des expositions de titrisation, comme les concentrations de nom, de produit ou 
de secteur, et saisir cette information dans les systèmes d’agrégation des risques 
à l’échelle de l’entreprise qui surveille, par exemple, l’exposition de crédit envers 
un débiteur donné. 

 
 784(v). L’évaluation des risques par l’institution elle-même doit reposer sur une 

compréhension exhaustive de la structure de la transaction de titrisation. Elle 
devrait cerner les différents types de seuils (déclencheurs), d’évènements de 
crédit et de dispositions juridiques pouvant affecter le rendement de ses 
expositions au bilan et hors bilan, et intégrer ces seuils et dispositions à sa 
gestion du financement des liquidités, du crédit et du bilan. L’institution devrait 
aussi tenir compte de l’impact des évènements ou des seuils sur la position de 
ses liquidités et de ses fonds propres. 

 
 784(vi). Dans le cadre de ses processus de gestion des risques, l’institution devrait 

considérer et, lorsque cela est approprié, évaluer aux prix du marché les 
positions entreposées et celles en traitement, quelle que soit la probabilité que 
ces expositions soient titrisées. Elle devrait envisager des scénarios qui peuvent 
l’empêcher de titriser ses actifs dans ses simulations de crise et cerner l’effet 
potentiel de tels expositions sur sa liquidité, ses bénéfices et l’adéquation de ses 
fonds propres. 

 
 784(vii). L’institution devrait élaborer des plans de contingence prudents précisant 

comment elle pourrait réagir à des pressions au niveau du financement, des 
fonds propres ou d’autres types de pressions qui surviennent lorsque l'accès aux 
marchés de la titrisation est réduit. Les plans de contingence devraient 
également spécifier la façon dont l’institution compte relever les défis d’évaluation 
des positions potentiellement illiquides détenues pour la vente ou à des fins de 
transaction. Les mesures du risque, les résultats des simulations de crise et les 
plans de contingence devraient être incorporés dans les processus de gestion 
intégrée des risques de l’institution, tout comme son évaluation interne de 
l’adéquation des fonds propres, et devrait aboutir à un niveau approprié de capital 
au titre du pilier 2 en excès des exigences minimales. 

 
784(viii).  L’institution qui utilise les techniques d’atténuation des risques devrait 

comprendre entièrement les risques à atténuer, l’impact potentiel de l’atténuation 
et si l’atténuation est pleinement efficace ou non. Plus particulièrement, 
l’institution devrait déterminer si elle devra apporter un soutien à ses structures 
de titrisation en période de crise lorsque la titrisation est utilisée comme source 
de financement. 
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785. Entre autres, l’Autorité peut, le cas échéant, examiner l’évaluation par l’institution 
de ses besoins en fonds propres ainsi que la façon dont cette évaluation se 
reflète dans le calcul des fonds propres et dans la documentation relative à 
certaines transactions pour déterminer si les exigences de fonds propres 
correspondent au profil de risque (p. ex., clauses de substitution). L’Autorité 
examinera aussi comment l’institution a traité dans son calcul du capital 
économique, les asymétries des échéances relatives aux positions conservées. 
Plus particulièrement, elle devra surveiller attentivement la structuration des 
asymétries des échéances pour déceler toute volonté de réduire artificiellement 
les exigences de fonds propres. Elle pourra en outre examiner l’évaluation faite 
par l’institution de la corrélation effective entre les actifs du lot et la façon dont 
l’institution l’a prise en compte dans le calcul des fonds propres. Lorsqu’elle 
considère que l’approche d’une institution n’est pas adéquate, l’Autorité pourra 
prendre les mesures et actions nécessaires parmi lesquelles : refus ou réduction 
d’un allégement d’exigences de fonds propres dans le cas d’actifs cédés, ou 
augmentation des fonds propres requis en regard des expositions de titrisation 
acquises. 

 
8.8.1 Degré de transfert de risque 
 
786. Les transactions de titrisation peuvent être effectuées à d’autres fins que le 

transfert de risque de crédit (p. ex., financement). Dans ce cas, il pourrait 
néanmoins exister un transfert de risque de crédit limité. Cependant, pour qu’un 
établissement initiateur puisse bénéficier d’un allégement des exigences de 
fonds propres, le transfert de risque résultant de la titrisation doit être jugé 
significatif par l’Autorité. S’il est estimé insuffisant ou inexistant, l’Autorité peut 
imposer l’application d’exigences de fonds propres supérieures à ce que 
prescrivent les Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice ou refuser à 
l’institution tout allégement. L’allégement obtenu correspondra donc au montant 
du risque de crédit effectivement transféré. Les exemples suivants présentent 
des cas où l’Autorité peut s’interroger sur le degré de transfert du risque, par 
exemple, lorsqu’une part importante du risque est conservée ou rachetée ou bien 
en cas de sélection des expositions à transférer par voie de titrisation. 

 
787. Le fait de retenir ou de racheter des expositions de titrisation significatives peut, 

selon la part de risque détenue par l’établissement initiateur, aller à l’encontre de 
l’objectif de transfert du risque de crédit. Plus particulièrement, l’Autorité s’attend 
à ce qu’une part significative du risque de crédit et de la valeur nominale du lot 
d’actifs soit transférée à au moins un tiers indépendant lors du montage de la 
transaction et après l’exécution de la transaction. Quand les institutions rachètent 
un risque à des fins de tenue de marchés, l’Autorité peut juger approprié, par 
exemple qu’un établissement initiateur rachète une partie d’une transaction, mais 
pas une tranche complète. L’Autorité s’attend, lorsque des positions ont été 
achetées à des fins de tenue de marché, à ce qu’elles soient revendues dans 
une période appropriée, en conséquence, conformément à l’objectif initial du 
transfert de risque. 

 
788. Un transfert de risque de trop faible ampleur, surtout concernant des expositions 

de bonne qualité non notées, a pour autre conséquence que l’établissement 
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initiateur conservera probablement les actifs non notés de moins bonne qualité 
et la majeure partie du risque de crédit inhérent aux expositions sous-jacentes 
de la transaction de titrisation. En conséquence, et selon le résultat du processus 
de surveillance prudentielle, l’Autorité peut accroître les exigences de fonds 
propres pour certaines expositions, voire rehausser le niveau global de fonds 
propres que l’institution est tenue de posséder. 

 
8.8.2 Innovations du marché 
 
789.  Comme les exigences minimales de fonds propres concernant la titrisation ne 

régleront peut-être pas tous les problèmes éventuels, l’Autorité aura à examiner 
les nouvelles caractéristiques des titrisations au fur et à mesure des innovations. 
De telles évaluations comporteront une étude de l’incidence des nouveaux 
montages sur le transfert du risque de crédit et aboutiront, le cas échéant, à des 
actions appropriées dans le cadre du présent chapitre. Des actions pourront être 
décidées au titre du chapitre 5, pour prendre en compte les innovations du 
marché; elles pourront prendre la forme d’un ensemble d’exigences 
opérationnelles et/ou d’un régime de fonds propres spécifique. 

 
8.8.3 Apport d’un soutien implicite 
 
790. Un soutien à une transaction, qu’il soit contractuel (p. ex., par des rehaussements 

de crédit au montage de la titrisation) ou non (soutien implicite), peut prendre de 
nombreuses formes. Par exemple, un soutien contractuel peut inclure : 
surdimensionnement; dérivés de crédit; comptes de lissage des flux; 
engagements contractuels de recours; effets de rang subordonné; facteurs 
d’atténuation du risque de crédit appliqués à une tranche spécifique; 
subordination des revenus de commissions ou d’intérêts; report de la marge 
financière; options de terminaison anticipée dépassant 10 % de l’émission 
initiale. Parmi les soutiens implicites : achat au lot sous-jacent d’expositions au 
risque de crédit dont la valeur s’est dégradée; vente au lot sous-jacent, avec 
décote, d’expositions au risque de crédit; achat d’expositions sous-jacentes à un 
prix supérieur à celui du marché; augmentation d’une position de premières 
pertes pour tenir compte de la détérioration de la qualité des expositions sous-
jacentes. 

 
791. L’apport d’un soutien implicite (non contractuel), par opposition à un soutien 

contractuel de la qualité du crédit (par rehaussements de crédit), fait l’objet d’une 
attention particulière de l’Autorité. Dans le cas des structures classiques de 
titrisation, l’apport d’un soutien implicite remet en cause le critère de la cession 
définitive qui, lorsqu’il est satisfait, permet aux institutions d’exclure les actifs 
titrisés du calcul de leurs fonds propres réglementaires. Pour les structures de 
titrisation synthétiques, le transfert de risque est annulé. En apportant un soutien 
implicite, les institutions signalent qu’elles continuent de supporter le risque et 
qu’il n’y a pas eu réellement transfert du risque. Le calcul des fonds propres de 
l’institution sous-évalue donc le risque réel. En conséquence, l’Autorité pourra 
prendre les mesures ou actions appropriées lorsqu’une institution recourt à un 
soutien implicite. 
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792. Lorsqu’il s’avère qu’une institution apporte un soutien implicite à une titrisation, 
elle devra détenir des fonds propres en rapport avec la totalité des expositions 
sous-jacentes associées à la structure, comme si celles-ci n’avaient pas été 
titrisées. Elle devra également annoncer publiquement qu’elle a fourni un soutien 
non contractuel et préciser l’augmentation des exigences de fonds propres qui 
en résulte (indiquée précédemment). Il s’agit ainsi d’imposer aux institutions de 
détenir des fonds propres en rapport avec les expositions pour lesquelles elles 
encourent un risque de crédit et de la dissuader d’apporter un soutien non 
contractuel. 

 
793. S’il s’avère qu’une institution a apporté un soutien implicite en plus d’une 

occasion, elle devra porter à la connaissance du public cette infraction et 
l’Autorité prendra les actions et mesures appropriées, notamment – mais pas 
uniquement – une ou plusieurs des mesures suivantes : 

 
• L’institution peut se voir refuser le bénéfice d’un traitement des fonds 

propres favorable pour les actifs titrisés pendant une période à déterminer 
par l’Autorité. 

• L’institution peut être tenue de posséder des fonds propres en regard de 
tous les actifs titrisés, comme si elle avait contracté un engagement à leur 
égard, en appliquant un facteur de conversion au coefficient de pondération 
du risque correspondant aux actifs sous-jacents. 

• Aux fins du calcul des fonds propres, l’institution peut être tenue de traiter 
tous ses actifs titrisés comme s’ils étaient restés inscrits à son bilan. 

• L’institution peut être tenue de détenir des fonds propres réglementaires 
supérieurs aux ratios d’exigences minimales de fonds propres en fonction 
des risques. 

 
794.  L’Autorité se montrera vigilante dans l’examen du soutien implicite et 

entreprendra l’action la plus appropriée pour en atténuer les effets. Dans l’attente 
d’une éventuelle enquête, l’institution peut se voir refuser tout allégement de ses 
exigences de fonds propres pour ses transactions de titrisation prévues 
(moratoire). La réaction de l’Autorité sera destinée à changer le comportement 
de l’institution à l’égard du soutien implicite et à corriger la perception du marché 
quant à la volonté de l’institution d’apporter de futurs recours au-delà de ses 
obligations contractuelles. 

 
8.8.4 Risques résiduels 
 
795.  Comme dans le cas des techniques d’atténuation du risque de crédit en général, 

l’Autorité examinera le bien-fondé des approches des institutions pour la prise en 
compte de la protection de crédit. En particulier, en ce qui concerne les 
titrisations, elle analysera la validité de la protection par rapport aux 
rehaussements de crédit de premières pertes.  

 
Pour ce qui est de ces positions, la perte attendue ne devrait pas constituer un 
élément significatif du risque, et devrait être conservée par l’acheteur de 
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protection par le biais de la tarification. Par conséquent, l’Autorité s’attend à ce 
que les politiques des institutions tiennent compte de cet aspect dans la 
détermination de leur capital économique. Si l’Autorité ne considère pas que 
l’approche de prise en compte de la protection est convenable, elle pourra 
prendre les actions et mesures appropriées, qui peuvent comporter une 
augmentation des exigences de fonds propres en regard d’une transaction 
spécifique ou d’une catégorie particulière de transactions. 

 
8.8.5 Clauses de rachat anticipé 
 
796. L’Autorité s’attend à ce que l’institution ne recoure pas à des clauses lui 

permettant de procéder au rachat anticipé de la titrisation ou de la couverture de 
protection de crédit si cela doit augmenter l’exposition de l’institution à des pertes 
ou à une détérioration de la qualité de crédit des expositions sous-jacentes. 

 
797. Outre le principe général énoncé précédemment, l’Autorité s’attend à ce que 

l’institution ne procède à la liquidation anticipée qu’à des fins économiques, par 
exemple, lorsque le coût de gérer les expositions de crédit dépasse les bénéfices 
des expositions sous-jacentes. 

 
798. À la discrétion de l’Autorité, une vérification peut être exigée avant que l’institution 

ne procède à un rachat, afin d’examiner, notamment, les points suivants : 
 

• la justification de la décision d’exercer le rachat par anticipation; 

• l’incidence de l’exercice d’une telle clause sur son ratio de fonds propres. 
 
799. L’Autorité peut aussi demander à l’institution de conclure simultanément une 

transaction parallèle, si cela est rendu nécessaire par le profil global de risque de 
l’institution et les conditions de marché. 

 
800. Les clauses de rachat à date déterminée doivent être exécutées à une date 

postérieure à la duration ou durée de vie moyenne pondérée par les expositions 
de titrisation sous-jacentes. En conséquence, l’Autorité peut imposer un délai 
minimum à respecter avant la première date possible de rachat, compte tenu, 
par exemple, de l’existence de coûts irrécupérables immédiats dans une 
titrisation sur le marché financier. 

 
8.8.6 Remboursement anticipé 
 
801. L’Autorité devrait examiner les méthodes adoptées, en interne, par les institutions 

pour mesurer, surveiller et gérer les risques associés aux titrisations des facilités 
de crédit renouvelables, et notamment évaluer le risque et la probabilité d’un 
remboursement anticipé sur de telles transactions. Elle devrait, à tout le moins, 
s’assurer que les institutions appliquent des méthodes satisfaisantes pour 
affecter les fonds propres économiques selon la nature économique du risque de 
crédit découlant de la titrisation des expositions renouvelables et s’attendre à ce 
que les institutions disposent de programmes adéquats assurant la disponibilité 
de fonds propres et de liquidités, intégrant la probabilité d’un remboursement 
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anticipé et permettant de faire face aux conséquences d’un remboursement 
normal ou anticipé.  

 
802. Dans la mesure où la plupart des déclenchements de remboursements anticipés 

sont liés au niveau de marge nette, les facteurs ayant une incidence sur les 
niveaux en question devraient être compris, surveillés et gérés – autant que faire 
se peut (voir paragraphes 790 à 794 sur le soutien implicite) – par l’établissement 
initiateur. À titre d’exemple, les facteurs suivants devraient généralement être pris 
en compte : 

 
• paiements des intérêts effectués par les emprunteurs sur les soldes sous-

jacents à recevoir; 

• autres commissions ou frais à payer par les débiteurs sous-jacents (p. ex., 
commissions au titre des retards de paiement, des avances en compte 
courant ou des dépassements de limite); 

• radiations; 

• paiements de principal; 

• recouvrements sur prêts radiés; 

• commissions sur paiements; 

• intérêts payés sur certificats d’investissement; 

• facteurs macroéconomiques, tels que taux de faillite, fluctuations des taux 
d’intérêt, taux de chômage, etc. 

 
803. L’institution devrait prendre en considération les conséquences que peuvent 

avoir des changements dans la gestion de portefeuille ou les stratégies 
commerciales sur les niveaux de marge nette et sur la probabilité que se produise 
un remboursement anticipé. Ainsi, des stratégies de marketing ou des 
changements dans la politique de prêt se traduisant par une réduction des 
marges financières ou une augmentation des radiations risquent aussi de faire 
baisser les niveaux de marge nette et d’augmenter la probabilité d’un 
remboursement anticipé. 

 
804. L’institution devrait recourir à des techniques telles que les analyses de 

recouvrement sur des lots statiques et des simulations de crise pour mieux 
appréhender les résultats des lots. Ces techniques peuvent révéler des 
tendances négatives ou mettre en évidence des effets défavorables. Des 
politiques permettant de réagir rapidement à des évolutions défavorables ou non 
anticipées devraient être mises en place par l’institution. Si elle ne juge pas ces 
politiques suffisantes, l’Autorité pourra prendre les mesures et actions 
appropriées, lesquelles peuvent comprendre, notamment, l’obligation pour 
l’institution d’obtenir une facilité de trésorerie spécialement affectée à cet effet, 
renforçant ainsi les exigences de fonds propres de l’institution. 

 
805. Paragraphe supprimé. 
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806. L’Autorité s’attend à ce que le degré de sophistication du système mis en place 
par l’institution pour surveiller la probabilité et les risques d’un remboursement 
anticipé soit fonction de l’ampleur et de la complexité de ses transactions de 
titrisation assorties de clauses de remboursement anticipé. 

 
807. Paragraphe supprimé. 
 
8.9 Pratiques d’évaluation à la juste valeur 
 

 807(i). Les principes qui suivent s’appliquent à toutes les positions qui sont évaluées à 
la juste valeur, et ce, sous des conditions normales et non uniquement en période 
de crise. 

 
 807(ii). Les caractéristiques des produits structurés complexes, incluant les transactions 

de titrisation, rendent leur évaluation intrinsèquement difficile, en partie 
attribuable à l’absence de marchés liquides et actifs, à la complexité et à la 
particularité des ordres de paiements ainsi qu’au lien entre les évaluations et les 
facteurs de risques sous-jacents. L’absence d’un prix transparent dans un 
marché liquide signifie que l’évaluation doit s’appuyer sur des modèles ou des 
méthodologies d’approximation de prix ainsi que sur le jugement d’experts. Les 
résultats de tels modèles et processus sont très sensibles aux intrants et aux 
hypothèses adoptées, qui pourraient eux-mêmes être sujets aux erreurs 
d’estimation et aux incertitudes. De plus, la calibration des méthodologies 
d’évaluation est souvent compliquée vu la non-disponibilité de références. 

 
 807(iii). De ce fait, l’institution devrait disposer de structures de gouvernance fiables et 

de processus de contrôle pour l’évaluation à la juste valeur des expositions à des 
fins de gestion de risque et d’information financière. Les structures de 
gouvernance de l’évaluation et les processus qui y sont reliés devraient s’intégrer 
à la structure générale de gouvernance de l’institution et être conformes aux 
objectifs de gestion de risques et de reddition de comptes. Les structures de 
gouvernance et les processus devraient couvrir, explicitement, le rôle du conseil 
d’administration et de la haute direction. En outre, le conseil d’administration 
devrait recevoir des rapports de la haute direction sur la surveillance de 
l’évaluation et les problématiques de la performance des modèles d’évaluation 
qui sont signalés à la haute direction aux fins de résolution, ainsi que les 
changements significatifs aux politiques d’évaluation. 

 
 807(iv). Une institution devrait également disposer de structures de gouvernance claires 

et rigoureuses pour la production, l’affectation et la vérification de l’évaluation des 
instruments financiers. Les politiques devraient prévoir que les approbations de 
toutes les méthodes d’évaluation soient adéquatement documentées. De plus, 
les politiques et les procédures devraient établir l’étendue des pratiques 
acceptables de tarification, d’évaluation aux prix du marché, d’ajustements 
d’évaluation et des réévaluations indépendantes périodiques. Les processus 
d’approbation de nouveaux produits devraient inclure toutes les parties 
concernées à l’interne dans la gestion de risques, le contrôle des risques, 
l’assignation et la vérification de l’évaluation des instruments financiers. 
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 807(v). Les processus de contrôle d’une institution pour la mesure et la reddition de 
compte de l’évaluation devraient s’appliquer de façon harmonisée dans 
l’institution et s’intégrer aux mesures de risques et aux processus de gestion. En 
particulier, les contrôles d’évaluation devraient s’appliquer de façon harmonisée 
pour les instruments similaires (risques) et être cohérents entre les secteurs 
d’activités. Ces conditions devraient faire l’objet d’audit interne. Sans tenir 
compte de la comptabilisation au portefeuille bancaire ou au portefeuille de 
négociation d’un nouveau produit, la révision et l’approbation des méthodes 
d’évaluation devraient s’établir en fonction d’exigences minimales. En plus, le 
processus d’approbation de l’évaluation des nouveaux produits devrait s’appuyer 
sur des méthodes d’évaluation acceptables et propres aux produits et activités. 

 
 807(vi). L’institution doit avoir la capacité, y compris pendant les périodes de crise, 

d’établir et de vérifier les évaluations des instruments et des transactions 
auxquelles elle participe. Cette capacité devrait être proportionnelle au niveau de 
risque et à la taille des expositions selon la nature des activités de l’institution. 
En outre, pour les expositions qui représentent des risques importants, 
l’institution devrait avoir la capacité de produire des évaluations utilisant d’autres 
méthodes dans le cas où les intrants et les approches de base deviendraient peu 
fiables, non disponibles ou non pertinents en raison de l’instabilité ou de 
l’illiquidité des marchés. L’institution doit évaluer la fiabilité et analyser la 
performance de ses modèles en période de crise afin d’en comprendre les 
limites. 

 
 807(vii). La pertinence et la fiabilité des évaluations sont directement liées à la qualité et 

à la fiabilité des intrants. L’institution devrait appliquer les normes comptables 
applicables pour établir l’information pertinente sur le marché et les autres 
facteurs ayant un impact significatif sur la juste valeur d’un instrument, lors de la 
sélection des intrants appropriés à utiliser dans le processus d’évaluation. 
Lorsque les valeurs sont dans un marché actif, l’institution devrait maximiser 
l’utilisation des intrants observables qui sont pertinents et minimiser l’utilisation 
des intrants non observables lors de l’estimation de la juste valeur par des 
techniques d’évaluation. Toutefois, lorsque le marché est réputé inactif, les 
intrants ou les transactions observables peuvent ne pas être pertinents comme 
dans une liquidation immédiate ou une vente à tout prix, ou les opérations 
peuvent n’être pas observables, par exemple lorsque les marchés sont inactifs.  

 
Dans ces cas, les normes comptables relatives à la juste valeur fournissent de 
l’assistance sur ce qui devrait être considéré, sans être normatives. En évaluant 
si la source est fiable et pertinente, l’institution devrait prendre en considération, 
entre autres, les éléments suivants : 

 
• la fréquence et la disponibilité des prix et des cours du marché; 

• si ces prix représentent des transactions réelles effectuées sans lien de 
dépendance; 

• l’ampleur de la distribution des données et leur disponibilité aux 
intervenants du marché concerné; 
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• la rapidité de publication de l’information relativement à la fréquence des 
évaluations; 

• le nombre de sources indépendantes qui produisent les prix et les cours de 
marché; 

• si les prix et/ou les cours du marché sont basés sur des transactions 
réelles; 

• la maturité du marché; 

• les similitudes entre l’instrument financier négocié et celui détenu par 
l’institution. 

 
807(viii). La divulgation de l’institution devrait être à jour, pertinente, fiable, et utile à la 

prise de décision qui favorise la transparence. La haute direction devrait voir à 
ce que l’information sur l’incertitude liée à l’évaluation puisse être faite de façon 
plus compréhensible. Par exemple, l’institution peut décrire les techniques de 
modélisation et les instruments financiers applicables; la sensibilité de la 
modélisation de la juste valeur aux intrants et aux hypothèses et l’impact des 
scénarios de crise sur les évaluations. L’institution doit régulièrement réviser ses 
politiques de communication afin de s’assurer que l’information demeure 
pertinente à ses modèles de gestion et à ses produits ainsi qu’aux conditions 
actuelles de marché. 
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 Discipline de marché 
 
9.1 Dispositions relatives à la communication financière 
 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce que les institutions financières filiales d’un groupe bancaire à charte 
fédérale présentent leurs communications financières selon les dispositions du régulateur 
fédéral ou celles de la présente ligne directrice. 
 

 
9.1.1 Exigences et champ d’application 
 
L’institution est tenue de respecter les exigences de communication énoncées au présent 
chapitre afin de permettre aux différents intervenants du marché financier d’en apprécier 
le profil de risque. Ces exigences sont en lien avec les approches plus simples prévues 
par le dispositif, soit l’approche standard pour le risque de crédit et les approches 
indicateur de base et standard pour le risque opérationnel. 
 
L’institution devrait divulguer uniquement les renseignements qui touchent à ses activités 
et aux approches adoptées dans le cadre des Chapitres 3 à 6. Certaines de ces 
informations constitueront des critères déterminants pour l’utilisation de méthodologies 
spécifiques ou la reconnaissance de transactions et d’instruments particuliers. 
 
L’Autorité a pris en compte la nécessité de convergence entre les exigences de 
communication financière du présent chapitre et celles des principes comptables 
généralement reconnus en vigueur au Canada.  
 
Les passages de ce chapitre sont essentiellement tirés de la partie 4 de l'Accord de Bâle 
II. Il est à noter que certains passages ont été modifiés, voire même adaptés pour tenir 
compte de certaines particularités de nature coopérative visées dans le champ 
d’application de la ligne directrice. 
 
808. Paragraphe retiré – destiné aux autorités de réglementation. 
 
9.1.2 Principes directeurs 
 
809. L’objectif du chapitre portant sur la discipline de marché est de compléter les 

exigences minimales de fonds propres (Chapitres 3 à 6) et le processus de 
surveillance prudentielle (Chapitre 8). Les dispositions de ce chapitre ont pour 
objectif de promouvoir la discipline de marché en développant un ensemble 
d’exigences de communication financière permettant aux intervenants du 
marché financier d’apprécier des éléments d’information essentiels sur le champ 
d’application, les fonds propres, les expositions au risque, les procédures 
d’évaluation des risques et, par conséquent, l’adéquation des fonds propres de 
l’institution. En plus des exigences de divulgation établies dans ce chapitre, 
l’institution est responsable de communiquer son profil de risque actuel aux 
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intervenants du marché. L’information divulguée par l’institution doit répondre à 
cet objectif. 

 
810. En principe, la communication de l’institution devrait être cohérente avec la façon 

dont la haute direction et le conseil d’administration évaluent et gèrent les risques 
de l’institution. Dans le cadre des Chapitres 3 à 6, l’institution utilise des 
approches et/ou des méthodes définies pour évaluer les divers risques auxquels 
elle est confrontée et les exigences de fonds propres qui en découlent. La 
diffusion d’informations dans cette optique constitue un moyen efficace 
d’informer le marché sur les expositions de l’institution. Un dispositif de 
communication financière cohérent et compréhensible facilite les comparaisons. 

 
811. Paragraphe retiré – destiné aux autorités de réglementation 
 
812. Paragraphe retiré – destiné aux institutions qui ont recours à des méthodes 

internes 
 
813. Paragraphe retiré – non applicable.  
 
9.1.3 Emplacement des communications 
 
814. La haute direction de l’institution devrait exercer sa discrétion pour définir le 

support et l’emplacement qui conviennent le mieux à la communication 
financière. Lorsque les informations sont diffusées dans le cadre des exigences 
comptables ou qu’elles visent à satisfaire des critères prescrits par les autorités 
en valeurs mobilières, l’institution peut s’appuyer sur ces exigences pour se 
conformer aux attentes liées au présent chapitre. En pareils cas, l’institution 
devrait expliquer les différences importantes entre les informations comptables 
ou les autres communications et le fondement prudentiel de la communication 
financière. Ces explications ne doivent pas nécessairement prendre la forme 
d’une concordance ligne par ligne. 

 
815. Pour les informations financières qui ne sont pas obligatoires au titre des 

exigences comptables ou autres exigences, la haute direction peut choisir de 
diffuser les données relatives au présent chapitre par d’autres moyens (comme 
un site Internet accessible à tous ou des rapports réglementaires publics 
disponibles auprès de l’Autorité). Toutefois, l’institution est incitée à présenter, 
dans la mesure du possible, toutes les informations correspondantes en un 
même lieu; si ces informations complémentaires ne sont pas jointes aux données 
comptables, elle devrait, en outre, indiquer où les trouver.  

 
9.1.4 Exigences concernant la validation des informations financières 
 
816. La réponse aux obligations d’informations comptables ou autres doit également 

permettre de mieux définir les exigences concernant la validation des 
informations financières. Ainsi, celles qui sont contenues dans les états financiers 
annuels feront généralement l’objet d’une vérification et les pièces 
complémentaires devront être concordantes. De plus, ces pièces (tel le rapport 
de gestion) publiées pour répondre à d’autres exigences de communication 
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financière (comme les critères prescrits par les autorités de valeurs mobilières) 
sont généralement soumises à un examen suffisamment minutieux (p. ex., 
évaluations relevant du contrôle interne) pour satisfaire aux critères de validation.  

 
Si ces éléments ne sont pas communiqués dans le cadre d’une procédure de 
validation, mais, le cas échéant, dans un rapport ponctuel ou une page de site 
Internet, la haute direction doit alors s’assurer qu’ils font l’objet de vérifications 
appropriées, dans l’esprit des principes de communication généraux ci-après. En 
conséquence, les informations financières au titre du présent chapitre ne devront 
pas nécessairement être soumises à un audit externe, sauf si l’Autorité en décide 
autrement. 

 
9.1.5 Principe de l’importance relative 
 
817. L’institution devrait définir les informations lui apparaissant pertinentes, selon le 

principe de l’importance relative. Une information sera jugée importante (ou 
significative) si son omission ou son inexactitude est de nature à modifier ou à 
influencer l’appréciation ou la décision de son utilisateur. Cette définition est 
conforme aux principes comptables généralement reconnus au Canada. 
L’Autorité est consciente qu’un jugement qualitatif doit permettre de déterminer 
si, dans des circonstances particulières, la personne utilisant une information 
financière considérera tel ou tel élément comme important ou non (critère 
d’utilisateur). L’Autorité n’établit pas de seuils spécifiques de communication 
financière, car ceux-ci peuvent être sujets à des manipulations et sont, en outre, 
difficiles à déterminer, et considère le critère d’utilisateur comme une référence 
utile pour s’assurer que la communication financière est suffisante. 

 
9.1.6 Fréquence des communications 
 
818. Les informations quantitatives précisées dans le présent chapitre doivent être 

publiées selon les dates habituelles de dépôt de l’information financière 
(semestrielle pour les sociétés et trimestrielle pour les coopératives). L’institution 
est tenue de faire état de ses ratios de fonds propres et de fonds propres totaux, 
ainsi que des diverses composantes de ces ratios183. De plus, si les informations 
concernant les expositions au risque ou d’autres éléments sont susceptibles 
d’évoluer rapidement, l’institution doit alors diffuser également ces informations 
sur une base plus fréquente. Dans tous les cas, elle devrait publier les 
informations importantes dès qu’elle est en mesure de le faire et pas au-delà des 
délais prescrits par l’Autorité. Toutefois, les informations qualitatives qui donnent 
un aperçu général des objectifs et politiques de gestion des risques, du système 
de notification et des définitions propres à l’institution peuvent être 
communiquées une fois par an. 

 

                                                
183  Ces composantes comprennent les fonds propres des catégories 1A, 1B, le total des fonds propres 

incluant les fonds propres de la catégorie 2. 
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Remarque 
 
L’Autorité exige que l’ensemble des exigences de divulgation prévues au présent chapitre soit 
fourni dans un délai raisonnable après la fin de son exercice, selon les dates habituelles de 
dépôt de l’information financière. 
 

 
9.1.7 Informations propres à l’institution et informations confidentielles 
 
819. Les informations propres à l’institution englobent celles (p. ex., sur des produits 

ou des systèmes) qui, si elles étaient portées à la connaissance de la 
concurrence, affecteraient la valeur de l’investissement réalisé dans ces produits 
ou systèmes et nuiraient ainsi à sa position concurrentielle. Les informations 
concernant la clientèle sont souvent confidentielles, car elles sont fournies dans 
le cadre d’un accord juridique ou d’une relation de contrepartie. Cela a un impact 
sur ce que l’institution est en droit de révéler sur sa clientèle ainsi que sur le détail 
de ses dispositifs internes, tels que leurs méthodes utilisées, leurs estimations 
de paramètres, leurs données, etc.  

 
Les exigences présentées ci-après concilient au mieux la nécessité de diffuser 
des informations significatives et la protection des informations propres à 
l’institution ou confidentielles. Dans des cas exceptionnels, la divulgation de 
certains éléments requis par le présent chapitre pourrait porter un grave préjudice 
à la position de l’institution, s’il s’agit d’informations qui, par nature, sont soit 
propres à l’institution, soit confidentielles.  
 
Dans ces circonstances, l’institution n’est pas tenue de communiquer de tels 
éléments, mais elle doit diffuser des informations plus générales ayant trait à 
l’exigence concernée, tout en précisant que des éléments spécifiques n’ont pas 
été communiqués et les raisons de cette décision. Cette dérogation limitée n’a 
pas vocation à s’opposer aux exigences de communication dictées par les 
principes comptables. 

 
9.2 Exigences de communication financière184 
 
820. Les sections suivantes présentent, sous forme de tableaux, les exigences de 

communication financière au titre du présent chapitre. Des définitions et 
explications complémentaires sont fournies dans les notes de bas de page. 

 
9.2.1 Principes généraux de communication financière 
 
821. L’institution devrait être dotée d’une politique formalisée en matière de 

communication financière, approuvée par le conseil d’administration, qui 
définisse l’approche choisie pour déterminer les informations à diffuser et les 

                                                
184  Dans la présente section, les informations financières désignées par un astérisque sont des conditions 

concernant l’utilisation d’une approche ou méthodologie particulière aux fins des calculs des fonds 
propres réglementaires. 
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contrôles internes à exercer sur l’ensemble du processus. En outre, l’institution 
devrait appliquer des procédures pour évaluer le caractère approprié de sa 
communication financière, incluant la validation et la fréquence de celle-ci. 

 
La partie applicable au paragraphe 822 est déplacée à la section 9.2.4 pour 
assurer la continuité dans la présentation des tableaux. 

 
9.2.2 Expositions et procédures d’évaluation 
 
823. Les risques auxquels l’institution est exposée et les techniques qu’elle utilise pour 

identifier, mesurer, surveiller et contrôler ces risques constituent des facteurs 
importants qui sont pris en compte par les intervenants du marché financier pour 
évaluer l’institution. Cette section passe en revue certains grands risques 
affectant l’institution : le risque de crédit, le risque de taux d’intérêt, le risque sur 
actions du portefeuille bancaire ainsi que le risque opérationnel. Elle porte 
également sur les informations financières liées aux techniques d’atténuation du 
risque de crédit et la titrisation d’actifs, qui modifient, l’une comme l’autre, le profil 
de risque de l’institution. Le cas échéant, le texte précise les informations 
particulières attendues de l’institution qui utilise différentes approches 
d’évaluation des fonds propres réglementaires. 

 
9.2.3 Exigences générales d’informations qualitatives 
 
824. Pour chaque type de risque (risques de crédit, opérationnel, de taux d’intérêt 

dans le portefeuille bancaire et sur actions), l’institution doit décrire ses objectifs 
et politiques de gestion des risques, notamment : 

 
• ses stratégies et procédures; 

• la structure et l’organisation de la fonction de gestion des risques 
correspondante; 

• la portée et la nature des systèmes de reddition de compte et/ou de mesure 
du risque; 

• les politiques de couverture et/ou d’atténuation du risque, ainsi que les 
stratégies et procédures de surveillance de l’efficacité continue des 
couvertures et/ou techniques d’atténuation. 

 
9.2.4 Champ d’application 
 
Le présent chapitre s’applique sur une base consolidée, à chaque caisse et à chaque 
société, pour y englober principalement toutes les opérations d’une caisse ou d’une 
société et toute autre activité financière menée au sein de leurs filiales (comme indiqué 
dans le Chapitre 1 « champ d’application »).  
 
D’une manière générale, les informations relatives aux différentes filiales n’auront pas à 
satisfaire aux exigences de communication financière précisées ci-après. 
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TABLEAU 1 

Champ d’application 

Informations 
qualitatives 

a) Nom de l’institution à laquelle s’applique la présente ligne directrice. 

b) 

Présentation des différences dans les principes de consolidation, selon qu’ils 
répondent à des fins comptables ou prudentielles, accompagnées d’une brève 
description des composantes que comprend l’institution financière : 
 
a) composantes cumulées / consolidées185; 

b) composantes exclues par voie de déduction186; 

c) ni consolidées ni déduites (p. ex., lorsque la participation est pondérée en 
fonction des risques). 

c) Toutes les restrictions, ou autres obstacles majeurs, sur les transferts de fonds ou 
fonds propres réglementaires au sein du groupe. 

Informations 
quantitatives d) 

Montant agrégé des insuffisances de fonds propres187 dans toutes les filiales non 
incluses dans la consolidation, c’est-à-dire qui sont déduites, et nom de ces 
filiales. 

                                                
185  Conformément aux principes comptables applicables en vigueur au Canada. 
186  Peuvent figurer en complément (complément aux entités et/ou complément d’informations sur les 

entités) à la liste des filiales importantes pour les états financiers consolidés, selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. 

187  Une insuffisance de fonds propres est le montant manquant par rapport aux exigences de fonds propres 
réglementaires. Les insuffisances qui ont été déduites à l’échelle du groupe, en plus des investissements 
dans ces filiales, ne doivent pas être incluses dans l’insuffisance agrégée de fonds propres. 
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9.2.5 Fonds propres 

TABLEAU 2 

Structure des fonds propres 

Informations 
qualitatives a) 

Informations résumées sur les principales caractéristiques contractuelles de tous 
les éléments de fonds propres 

Informations 
quantitatives 

 

b) Montant des fonds propres de la catégorie 1 (1A et 1B), distinguant : 

• les réserves 

• les excédents non répartis 

• les parts de capital 

• les participations minoritaires admissibles découlant de la consolidation 
d'instruments de fonds propres de la catégorie 1 

• l’ajustement cumulatif de la conversion des devises étrangères net d’impôt 
déclaré dans les autres éléments du résultat global 

• les gains / (pertes) cumulatifs nets après impôt découlant de l’évolution du 
risque de crédit de l’institution financière utilisant l’option de la juste valeur pour 
ses passifs 

• les pertes cumulatives nettes après impôt sur les titres de participation 
disponibles à la vente déclarées dans les autres éléments du résultat global 

• les gains cumulatifs non réalisés nets après impôt sur les immeubles de 
placement présentés à la juste valeur 

• les gains / (pertes) non réalisés nets après impôt sur les biens pour propre 
usage réévalués à la juste valeur à la conversion aux IFRS (modèle de coût) 

• la perte cumulative de réévaluation nette après impôt sur les biens pour propre 
usage (modèle de réévaluation) 

• les autres instruments de fonds propres 

• les instruments émis par l’institution financière qui ne font pas partie des 
éléments de la catégorie 1A et qui rencontrent les critères d’admissibilité de la 
catégorie 1B 

• les instruments qui sont émis par des filiales consolidées et détenus par des 
tiers et qui respectent les critères d’admissibilité de la catégorie 1B 

• les ajustements réglementaires appliqués aux instruments de la catégorie 1 (1A 
et 1B) 

c) Montant total des fonds propres de la catégorie 2 

d) Autres éléments à déduire des fonds propres des catégories 1 et 2 

e) Total des fonds propres éligibles 
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TABLEAU 3 

Adéquation des fonds propres 

Informations 
qualitatives a) 

Brève analyse de l’approche suivie par l’institution financière en vue d’évaluer 
l’adéquation de ses fonds propres pour soutenir ses activités actuelles et futures 

Informations 
quantitatives 

 

b) 

Exigences de fonds propres au titre du risque de crédit : 
 
• Portefeuilles soumis à l’approche standard ou à l’approche standard 

simplifiée, faisant l’objet d’une communication financière distincte 
• Portefeuilles couverts par des approches NI, faisant individuellement l’objet 

d’une communication financière distincte au titre de l’approche NI fondation et 
de l’approche NI avancée 

i) Entreprises (y compris financement spécialisé non soumis aux critères de 
classification prudentiels), emprunteurs souverains et banques 

ii) Prêts hypothécaires au logement 
iii) Expositions renouvelables sur la clientèle de détail éligibles188 
iv) Autres expositions sur la clientèle de détail 

• Expositions relatives à des transactions de titrisation 

 
c) 

Exigences de fonds propres au titre de l’exposition sur actions dans 
l’approche NI : 
 
• Portefeuilles d’actions soumis aux approches fondées sur le marché 

 Portefeuilles soumis à l’approche de pondération simple 

 Actions du portefeuille bancaire dans le cadre de l’approche des modèles 
internes (pour l’institution financière utilisant cette approche pour les 
expositions sur actions du portefeuille bancaire) 

• Portefeuilles d’actions soumis aux approches PD/PCD 

d) 

Exigences de fonds propres au titre des risques de marché189 : 
 
• Approche standard 
• Approche modèles internes – portefeuille de négociation 

 

e) 

Exigences de fonds propres au titre du risque opérationnel190  

• Approche indicateur de base 
• Approche standard 
• AMA 

f) 
• Ratio des fonds propres de la catégorie 1 et ratio de fonds propres totaux  

 Pour l’institution financière, telle que définie à la section 0 
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9.2.6 Risque de crédit 
 
825. Les informations générales sur le risque de crédit fournissent aux intervenants 

du marché financier toute une série de renseignements sur l’ensemble des 
expositions au risque de crédit; elles ne doivent pas nécessairement s’appuyer 
sur des informations établies à des fins réglementaires. Les informations portant 
sur les techniques d’évaluation des fonds propres donnent des indications sur la 
nature spécifique des expositions, les méthodes d’évaluation des fonds propres 
et les données qui permettent d’apprécier la fiabilité des informations 
communiquées. 

                                                
188  Les portefeuilles de créances non hypothécaires envers la clientèle de détail utilisées pour le calcul des 

fonds propres au titre des Chapitres 3 à 8 (c.-à-d. expositions renouvelables éligibles et autres 
expositions sur la clientèle de détail) devraient être traités portefeuille par portefeuille, à moins qu’ils 
soient d’importance négligeable (par rapport à l’ensemble des expositions de crédit) et que leur profil de 
risque soit suffisamment semblable, puisque, dans ce cas, la communication d’informations spécifiques 
n’aiderait pas les utilisateurs à mieux comprendre le profil de risque de l’activité clientèle de détail de 
l’institution. 

189  Les exigences de fonds propres ne font l’objet d’une communication financière que pour l’approche 
retenue. 

190 Voir note de bas de page No 149. 
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TABLEAU 4191 

Risque de crédit : 
Informations générales 

Informations 
qualitatives a) 

Exigences qualitatives générales (paragraphe 824 de la section 9.2.3) au titre du 
risque de crédit, notamment : 

• Définitions des prêts en souffrance et/ou prêts douteux (à des fins 
comptables) 

• Description des approches adoptées pour les provisions spécifiques et 
générales ainsi que des méthodes statistiques 

• Analyse de la politique de gestion du risque de crédit suivie par l’institution 
financière 

• Pour l’institution financière qui a adopté, en partie seulement, soit l’approche 
NI fondation soit l’approche NI avancée, description de la nature des 
expositions dans chaque portefeuille qui sont soumises aux approches :  

1) Standard 
2) NI fondation 
3) NI avancée; 

ainsi que des plans de mise en œuvre et du calendrier d’application de 
l’approche adoptée 

Informations 
quantitatives 

b) 
Total des expositions brutes au risque de crédit192, plus exposition brute 
moyenne193 sur la période194, avec ventilation par grande catégorie d’expositions 
de crédit195 

c) Répartition géographique196 des expositions, avec ventilation, pour les zones 
importantes, par grande catégorie d’expositions de crédit 

                                                
191  Le Tableau 4 ne couvre pas le risque sur actions. 
192  À savoir, après les ajustements de la valeur au bilan (autant pour les expositions comptabilisées à la 

juste valeur que celles comptabilisées au coût après amortissement) en fonction des principes 
comptables applicables en vigueur au Canada et sans considérer les effets des techniques d'atténuation 
du risque de crédit, telles que les sûretés et la compensation. 

193  Sauf si la position en fin de période est représentative des positions de l’institution en regard des risques 
sur la période, les expositions brutes moyennes n’ont pas besoin d’être communiquées. 

194  Lorsque les montants moyens sont communiqués en application d’une norme comptable ou pour 
répondre à toute autre exigence précisant la méthode de calcul à utiliser, cette méthode devrait être 
suivie. Sinon, les expositions moyennes doivent être calculées à l’aide de l’intervalle le plus fréquemment 
constaté généré par les systèmes d’une entité financière pour des raisons de gestion, de réglementation 
ou autres, à condition que les moyennes ainsi obtenues soient représentatives des activités de 
l’institution. La base de calcul des moyennes doit être précisée uniquement lorsqu’il ne s’agit pas d’une 
moyenne quotidienne. 

195  Cette ventilation peut être celle qui est appliquée dans le cadre des principes comptables et peut, par 
exemple, être la suivante : a) prêts, engagements et autres expositions de hors-bilan sur instruments 
autres que dérivés; b) titres de créances; c) dérivés de gré à gré.  

196  Les zones géographiques peuvent être constituées d’un seul pays, d’un groupe de pays ou de régions 
au sein d’un pays. L’institution pourrait décider de définir les zones géographiques selon la manière dont 
elles gèrent leurs portefeuilles en termes géographiques. Le critère utilisé pour affecter les prêts aux 
zones géographiques devrait être précisé. 
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TABLEAU 4191 

Risque de crédit : 
Informations générales 

d) Répartition des expositions par secteur d’activités ou type de contrepartie, avec 
ventilation par grande catégorie d’expositions de crédit 

e) Répartition des échéances contractuelles résiduelles de l’ensemble du 
portefeuille, avec ventilation par grande catégorie d’expositions de crédit 

f) 

Par grande catégorie de secteur ou de contrepartie : 

• Montant des prêts douteux et, si l’information est disponible, celui des prêts 
en souffrance, les deux montants étant fournis séparément197 

• Provisions spécifiques et générales 
• Imputations aux provisions spécifiques et radiations durant la période 

g) 

Montant des prêts douteux et, si l’information est disponible, celui des prêts en 
souffrance. Les deux chiffres étant fournis séparément et ventilés par grande 
zone géographique, comprenant, le cas échéant, les montants correspondants 
des provisions spécifiques et générales en rapport avec chaque zone 
géographique198 

h) Rapprochement des variations des provisions pour prêts douteux199 

i) 

Pour chaque portefeuille, le montant des expositions (pour les institutions 
utilisant l’approche NI, le montant des encours, plus ECD sur les engagements 
de crédit inutilisés) qui sont soumises aux approches : 

1) Standard 

2) NI fondation  

3) NI avancée 

                                                
197  L’institution est également incitée à fournir une analyse de la durée des prêts en souffrance. 
198  Les informations concernant la part des provisions générales qui n’est pas affectée à une zone 

géographique doivent être communiquées séparément. 
199  Ce rapprochement comporte des éléments d’informations déjà couverts par les principes comptables 

applicables en vigueur au Canada, mais ce rapprochement doit dissocier les provisions spécifiques et 
générales et indiquer les soldes d’ouverture et de clôture de ces provisions. 
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TABLEAU 4191 

Risque de crédit : 
Informations générales 

TABLEAU 5 
 

Risque de crédit : communication financière relative 
aux portefeuilles dans le cadre de l’approche standard 

et aux pondérations réglementaires dans le cadre des approches NI200 

Informations 
qualitatives a) 

Pour les portefeuilles soumis à l’approche standard : 

• Nom des OEEC et OCE utilisés ainsi que les raisons des changements 
éventuels 

• Types d’expositions pour lesquels ces organismes sont consultés 
• Description de la procédure suivie pour transposer les évaluations de crédit 

des émissions publiques sur des actifs similaires détenus dans le portefeuille 
bancaire 

• Alignement sur les tranches de risques de l’échelle alphanumérique de 
chaque organisme utilisé 

Informations 
quantitatives 

 
b) 

• Pour les montants des expositions après atténuation du risque selon 
l’approche standard, encours de l’institution (notés et non notés) dans 
chaque tranche de risques ainsi que ceux qui sont déduits 

• Pour les expositions soumises aux pondérations réglementaires dans 
l’approche NI (immobilier commercial à forte volatilité, financements 
spécialisés assujettis à des critères de classement prudentiels et actions 
couvertes par l’approche simple de pondération en fonction des risques), 
montant agrégé de l’encours de l’institution pour chaque tranche de risques 

  

                                                
200  Une exception de minimis s’applique lorsque les notations sont utilisées pour moins de 1 % du 

portefeuille de prêts global. 
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Paragraphe 826 et Tableau 6 retirés – communication financière relative aux portefeuilles 
soumis aux approches NI au titre du risque de crédit. 
 

TABLEAU 7 

Techniques d’atténuation du risque de crédit : communication financière 
dans le cadre des approches standard et NI201 202 

Informations 
qualitatives a) 

Exigences générales d’informations qualitatives (paragr. 824 de la section 9.2.3) 
concernant les techniques d’atténuation du risque de crédit, notamment : 
 
• Les politiques et procédures concernant la compensation d’éléments de bilan 

et de hors-bilan ainsi que les indications sur l’ampleur de leur utilisation 
• Les politiques et procédures d’évaluation et de gestion des sûretés 
• La description des principaux types de sûretés reçues par l’institution 

financière 
• Les principales catégories de garants et/ou contreparties sur dérivés de 

crédit et leur solvabilité 
• Les informations sur la concentration des risques (de marché ou de crédit) 

dans le cadre des techniques d’atténuation employées. 

Informations 
quantitatives 

 

b) 

Pour chaque portefeuille de risque de crédit faisant l’objet d’une communication 
financière distincte et soumis à l’approche standard et/ou NI fondation, 
l’exposition totale (après compensation d’éléments de bilan et de hors-bilan, s’il y 
a lieu) couverte par : 

• des sûretés financières éligibles 
• d’autres sûretés NI éligibles; 
 
après application des décotes203. 

c) 

Pour chaque portefeuille de risque de crédit faisant l’objet d’une communication 
financière distincte et soumis à l’approche standard et/ou NI, l’exposition totale 
(après compensation d’éléments de bilan et de hors-bilan, s’il y a lieu) couverte 
par des garanties/dérivés de crédit 

 

                                                
201  Au minimum, l’institution doit présenter les informations ci-dessous concernant l’atténuation du risque 

de crédit qui a été prise en compte à des fins d’atténuation des exigences de fonds propres dans le 
cadre de la ligne directrice. Le cas échéant, l’institution est incitée à diffuser des informations 
complémentaires sur les éléments d’atténuation qui n’ont pas été pris en compte à cet effet. 

202  Les dérivés de crédit qui sont traités, aux fins de la ligne directrice, comme composantes de structures 
de titrisation synthétique doivent être exclus de la divulgation relative aux techniques d’atténuation des 
risques de crédit et inclus dans celles qui portent sur la titrisation (voir le Tableau 9). 

203  Si l’approche globale est utilisée, le cas échéant, le total de l’exposition couverte par la sûreté après 
décotes doit être encore réduit afin d’éliminer les ajustements appliqués à l’exposition, comme 
l’autorisent les Chapitres 3 à 8 de la présente ligne directrice. 
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TABLEAU 8 

Risque de contrepartie : informations générales sur les expositions 

Informations 
qualitatives a) 

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphes 824 et 825 des 
sections 9.2.3 et 9.2.6) relatives au risque de contrepartie et aux dérivés, 
notamment : 
 
• Analyse de la méthodologie employée pour allouer des fonds propres 

économiques et fixer des limites de crédit concernant les expositions au risque 
de contrepartie 

• Analyse des politiques adoptées en matière d’obtention des sûretés et de 
constitution des provisions pour risque de crédit 

• Analyse des politiques adoptées en matière d’exposition au risque de 
corrélation défavorable 

• Analyse des effets du montant de sûretés que l’institution devrait fournir en 
cas de révision à la baisse de sa note de crédit 

Informations 
quantitatives 

b) 

Juste valeur brute positive des contrats, solde des transactions de compensation, 
exposition courante après compensation, sûretés détenues (y compris leur 
nature : liquidités, titres d’État, etc.) et exposition nette sur instruments dérivés204 
 
Mesures de l’exposition en cas de défaut, ou du montant de l’exposition, calculées 
par la méthode des modèles internes (MMI), la méthode standard (MS) ou la 
méthode de l’exposition courante (MEC) selon le cas. Valeur notionnelle des 
couvertures fondées sur des dérivés de crédit et distribution de l’exposition 
courante par catégories d’expositions205 

c) 

Transactions sur dérivés de crédit engendrant un risque de contrepartie (valeur 
notionnelle), réparties entre les transactions liées au portefeuille de crédit de 
l’institution et les activités d’intermédiation, l’information étant subdivisée par type 
de dérivés de crédit utilisés206, en distinguant, au sein de chaque groupe de 
produits, protections achetées et protections vendues 

d) 
Valeur estimée du facteur alpha si l’institution a obtenu de l’Autorité l’autorisation 
d’estimer cette valeur 

 

                                                
204  L’exposition de crédit nette sur dérivés désigne l’exposition de crédit sur dérivés compte tenu des soldes 

résultant des accords de compensation exécutoires et des conventions de remise de sûretés. Le montant 
notionnel des couvertures fondées sur des dérivés de crédit sensibilise les intervenants du marché 
financier à une possibilité supplémentaire d’atténuation du risque de crédit. 

205  Par exemple, contrats de taux, contrats sur devises, contrats sur actions, dérivés de crédit et contrats 
sur produits de base/autres contrats. 

206  Par exemple, contrats dérivés sur défaut, contrats sur rendement total, options référencées sur la qualité 
du crédit. 
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TABLEAU 9 

Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

Informations 
qualitatives207 a) 

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la 
section 9.2.3) concernant la titrisation d’actifs (y compris les transactions 
synthétiques) comprenant une analyse : 
 
• Des objectifs de l’institution financière au regard de ses transactions de 

titrisation expliquant notamment dans quelle mesure lesdites transactions 
transfèrent de l’institution à d’autres institutions financières le risque de 
crédit des expositions titrisées sous-jacentes et incluant le type de risques 
assumés et retenus par les activités de retitrisation208 

• De la nature des autres risques inhérents aux actifs titrisés (p. ex., le risque 
de liquidité) 

• Des rôles joués par l’institution financière dans la procédure de 
titrisation209 ainsi que des indications sur l’importance de l’engagement de 
l’institution financière dans chaque transaction 

et 

• Une description des processus de suivi des changements du risque de 
crédit et du risque de marché liés aux expositions de titrisation210 

(p. ex., l’impact des actifs sous-jacents sur l’exposition de titrisation) incluant 
une description des particularités du processus mis en place pour le suivi 
des expositions de retitrisation 

• Une description de la politique gouvernant l’utilisation des techniques 
d’atténuation du risque de crédit lié aux expositions de titrisation et aux 
expositions de retitrisation 

 b) 

Une liste : 
 
• Des types de SAH que l’institution financière, en tant que promoteur211 

utilise pour titriser les expositions des tiers. Il faut également indiquer si 
l’institution financière a des expositions à ces SAH, que ce soit au bilan ou 
hors-bilan 

• Des entités affiliées i) que l’institution financière gère ou conseille et ii) qui 
investissent soit dans les expositions de titrisation que l’institution financière 
a titrisées ou les SAH pour lesquelles l’institution financière agit comme 
promoteur212 

                                                
207  Lorsque pertinent, l’institution financière devrait fournir les informations qualitatives de façon séparée 

pour le portefeuille bancaire et le portefeuille de négociation. 
208  Par exemple, si l’institution financière est particulièrement active dans le marché des tranches prioritaires 

de la titrisation étagée des tranches mezzanine de la titrisation des hypothèques résidentielles, elle 
devrait décrire la structure de la titrisation étagée (p. ex., la tranche la plus prioritaire de la tranche 
mezzanine des hypothèques résidentielles); cette description devrait être fournie pour les catégories 
principales des produits de retitrisation dans lesquelles l’institution financière est active. 

209  Par exemple : entité financière initiatrice, investisseur, organisme de gestion, entité financière apportant 
un rehaussement de crédit, promoteur, fournisseur de liquidités ou de swaps et vendeur de protection. 

210  Les expositions de titrisation, comme indiqué dans le Chapitre 6 de la présente ligne directrice, 
comprennent – entre autres – les valeurs mobilières, les facilités de trésorerie, les protections fournies 
aux positions de titrisation, les expositions utilisées, autres engagements et rehaussements de crédit, 
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TABLEAU 9 

Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

c) 

Résumé des conventions comptables de l’institution concernant les transactions 
de titrisation, dont : 
 
• L’explication du mode de traitement des transactions (comme cessions ou 

comme financements) 
• La prise en compte des plus-values sur cessions 
• Les méthodes et les principales hypothèses (incluant les données intrants) 

pour l’évaluation des positions conservées ou acquises213 
• Les changements importants dans les méthodes et les principales 

hypothèses depuis la dernière période de divulgation couverte et leurs effets 
• Le traitement des titrisations synthétiques, si elles ne sont pas couvertes par 

d’autres conventions comptables (p. ex., sur les dérivés); 
• La méthode d’évaluation des expositions à titriser (p. ex., produit en 

développement ou entreposage) et si elles sont inscrites au portefeuille 
bancaire ou au portefeuille de négociation 

• Les politiques de reconnaissance des passifs au bilan pour les ententes qui 
pourraient nécessiter de l’institution financière de fournir un soutien financier 
pour les actifs titrisés 

 

d) 
Pour le portefeuille bancaire, faire mention du nom des OEEC utilisés pour la 
titrisation et les catégories d’expositions relatives à la titrisation pour lesquelles 
chaque organisme est employé 

e) 

Description du processus de l’AEI. Cette description devrait inclure : 
 
• La structure du processus d’évaluation interne et la relation entre 

l’évaluation interne et la notation externe, incluant l’information sur les 
OEEC telle que spécifiée au point (d) ci-dessus 

• L’utilisation de l’évaluation interne à d’autres fins que pour le calcul des 
exigences de fonds propres 

• Les mécanismes de contrôle du processus d’évaluation interne 
(indépendance, reddition de comptes, révision du processus, etc.) 

                                                
tels que les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement), dépôts de garantie sous forme 
de liquidités et autres actifs subordonnés. 

211  L’institution est généralement considérée comme promoteur si, de fait ou en substance, elle remplit les 
fonctions de gestionnaires ou de conseil du programme, place les titres sur le marché, ou fournit des 
liquidités et/ou des rehaussements de crédit. Le programme pourrait inclure, par exemple, les 
programmes d’émissions de PCAA et les produits structurés.  

212  Par exemple, les fonds d’investissement du marché monétaire doivent être énumérés individuellement, 
et les fiducies personnelles et privées doivent être énumérées globalement. 

213  Lorsque pertinent, l’institution devrait faire la différence entre l’évaluation des expositions de titrisation et 
l’évaluation des expositions de titrisation étagée. 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 441

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 206 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 9 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

TABLEAU 9 

Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

• Les types d’expositions214 auxquelles le processus d’évaluation interne est 
appliqué 

• Les facteurs de tension utilisés pour déterminer les niveaux de 
rehaussement de crédit, par type d’exposition 

f) 

Une explication des changements significatifs de toute information quantitative 
(p. ex., le montant des actifs à titriser et le mouvement des actifs entre le 
portefeuille bancaire et le portefeuille de négociation) depuis la dernière 
divulgation. 

Informations 
quantitatives 

g) 

Encours total des expositions titrisées215 par l’institution financière et définies 
par le cadre de titrisation (réparti entre titrisation classique et titrisation 
synthétique), par type, séparément des expositions de titrisation de tierces 
parties pour lesquelles l’institution financière agit uniquement en tant que 
promoteur. 

h) 

Pour les expositions titrisées par l’institution financière et définies par le cadre 
de titrisation :  

• Montants des actifs titrisés qui sont douteux et/ou dont les paiements sont 
en souffrance, répartis par type d’exposition 

• Pertes prises en compte par l’institution financière durant la période en 
cours, réparties par type d’exposition216 

Portefeuille 
bancaire i) Encours total des expositions à titriser, réparties par type d’exposition 

                                                
214  Par exemple, les cartes de crédit, les automobiles et les expositions de titrisation détaillées par type 

d’exposition du sous-jacent et par type d’actifs (p. ex., TAC) 
215  Les « expositions de titrisation » incluent les expositions résultant des transactions pour lesquelles 

l’institution joue le rôle de promoteur et les expositions découlant de transactions de titrisation où elle 
intervient à un autre titre, qui sont couvertes par le dispositif de titrisation. Les transactions de titrisation 
dans lesquelles l’institution financière initiatrice ne conserve aucune exposition de titrisation doivent 
apparaître séparément, mais elles ne doivent être indiquées que pour l’année où elles sont lancées. 

216 Par exemple, radiations/provisions (si les actifs restent inscrits au bilan), amortissement partiel 
d’obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement) et d’autres participations résiduelles, ainsi 
que la reconnaissance des passifs requis pour de futurs supports financiers probables aux actifs titrisés 
de l’institution. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 442

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 207 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 9 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

TABLEAU 9 

Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

j) 
Résumé des transactions de titrisation durant l’année en cours, y compris le 
total du montant des actifs titrisés (par catégorie d’exposition) et plus-values ou 
moins-values de cessions prises en compte, par catégorie d’exposition 

 

k) 

Montant agrégé des : 

• Expositions de titrisation au bilan, conservées ou acquises, réparties par 
type d’exposition 

• Expositions de titrisation hors bilan, réparties par type d’exposition 

l) 

• Montant agrégé des expositions de titrisation conservées ou acquises et 
exigences de fonds propres correspondantes, réparties entre les expositions 
de titrisation et les expositions de retitrisation et réparties ensuite en un 
nombre significatif de tranches de pondération des risques pour chacune 
des approches utilisées pour le calcul des exigences de fonds propres (p. 
ex., FR, AFN et AEI) 

• Les expositions qui ont été entièrement déduites des fonds propres de la 
catégorie 1, les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêts 
seulement) déduites du total des fonds propres, et autres expositions 
déduites de ce total, doivent être communiquées séparément, par type 
d’exposition 

m) 

Pour les titrisations soumises au régime de remboursement anticipé, les 
éléments suivants par type d’exposition pour les facilités titrisées : 

• Les montants agrégés des expositions utilisées relatives aux intérêts du 
vendeur et à ceux de l’investisseur 

• Le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 
montants utilisés et des engagements inutilisés qu’elle a conservés (en 
qualité de vendeur) 

• Le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 
expositions utilisées et des engagements inutilisés de l’investisseur 

n) 

Montant agrégé des expositions de retitrisation conservées ou acquises 
réparties par : 

• Expositions auxquelles les techniques d’atténuation du risque de crédit 
sont appliquées et celles auxquelles elles ne sont pas appliquées 

• Expositions aux fournisseurs de garanties réparties selon les catégories de 
qualité de leur crédit ou leurs noms 

Informations 
quantitatives : 
Portefeuille de 

négociation 
o) 

Encours total des expositions titrisées par l’institution financière et définies par 
le cadre de titrisation (réparti entre titrisation classique et titrisation synthétique), 
par type d’expositions217, séparément des expositions de titrisation de tierces 
parties pour lesquelles l’institution financière agit uniquement en tant que 
promoteur 

                                                
217  L’institution financière doit divulguer son exposition quelles que soient les exigences des fonds propres 

prévues aux Chapitres 3 à 8. 
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Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

p) Encours total des expositions à titriser, réparties par type d’exposition 

q) 
Résumé des transactions de titrisation durant l’année en cours, y compris le 
total du montant des actifs titrisés (par catégorie d’exposition) et plus-values ou 
moins-values de cessions prises en compte, par catégorie d’exposition. 

r) 

Montant agrégé des expositions titrisées par l’institution financière pour 
lesquelles l’institution financière a retenu quelques expositions et auxquelles 
s’applique l’approche du risque de marché (réparties entre titrisation 
traditionnelle et titrisation synthétique), par type d’exposition 

s) 

Montant agrégé des : 
 
• Expositions de titrisation au bilan, conservées ou acquises, réparties par 

type d’exposition 
• Expositions de titrisation hors bilan, réparties par type d’exposition 

t) 

Montant agrégé des expositions de titrisation conservées ou acquises réparties 
par : 
 
• Expositions de titrisation conservées ou acquises qui font l’objet de la 

mesure du risque global pour le risque spécifique 
• Expositions de titrisation soumises au dispositif de titrisation pour le risque 

spécifique réparties en un nombre significatif de tranches de pondération 
des risques pour chacune des approches utilisées pour le calcul des 
exigences de fonds propres (p. ex., FR, AFN, et l’approche par ratio de 
concentration). 

u) 

Montant agrégé : 
 
• Des exigences de fonds propres pour les expositions de titrisation qui font 

l’objet de la mesure du risque global, réparties par risque selon une 
classification appropriée (p. ex., risque de défaut, risque de migration, 
risque de corrélation) 

• Des exigences de fonds propres pour les expositions de titrisation (ou de 
retitrisation), soumises au cadre de titrisation, réparties en un nombre 
significatif de tranches de pondération des risques pour chacune des 
approches de calcul des exigences de fonds propres (p. ex., FR, AFN et 
AEI) 

• Des expositions de titrisation qui sont entièrement déduites des fonds 
propres de la catégorie 1. Les engagements et rehaussements de crédit, 
tels que les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement) et 
autres expositions déduites du total des fonds propres, devraient être 
divulgués séparément par type d’exposition 
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Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

v) 

Pour les titrisations soumises au régime de remboursement anticipé, les 
éléments suivants par type d’exposition pour les facilités titrisées : 
 
• Les montants agrégés des expositions utilisées relatives aux intérêts du 

vendeur et à ceux de l’investisseur 
• Le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 

montants utilisés et des engagements inutilisés qu’elle a conservés (en 
qualité de vendeur) 

• Le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 
expositions utilisées et des engagements inutilisés de l’investisseur 

w) 

Montant agrégé des expositions de retitrisation conservées ou acquises 
réparties par : 
 
• Expositions auxquelles les techniques d’atténuation du risque de crédit sont 

appliquées et celles auxquelles elles ne sont pas appliquées 
• Expositions aux fournisseurs de garanties réparties selon les catégories de 

qualité de leur crédit leurs noms 

 
Tableaux 10 et 11 
 
Tableaux retirés – communication financière – risques de marché - les institutions visées 
par la présente ligne directrice n’ont pas d’exigences spécifiques en matière de fonds 
propres pour le risque de marché. 
 
9.2.7 Risque opérationnel 
 

TABLEAU 12 

Risque opérationnel 

Informations 
qualitatives 

a) 

En plus des exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 
de la section 9.2.3), la ou les approches d’évaluation des fonds propres 
relative(s) au risque opérationnel que l’institution financière est habilitée à 
appliquer 

b) 

La description de l’AMA, si elle est utilisée, y compris l’analyse des facteurs 
internes et externes significatifs pris en compte dans l’approche. En cas 
d’utilisation partielle, la portée et la couverture des différentes approches 
utilisées 

c) Pour l’institution financière appliquant l’AMA, la description du recours à 
l’assurance aux fins d’atténuation du risque opérationnel 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 445

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 210 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 9 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

9.2.8 Actions 
 

TABLEAU 13 

Les actions : informations sur les positions du portefeuille bancaire 

Informations 
qualitatives a) 

Les exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la 
section 9.2.3) relatives au risque sur actions, notamment : 

• la différenciation entre les participations sur lesquelles des plus-values sont 
attendues et celles qui ont été prises à d’autres fins, notamment pour des 
raisons relationnelles et stratégiques; 

• l’analyse des principales politiques relatives à l’évaluation et à la 
comptabilisation des actions détenues dans le portefeuille bancaire. Sont 
concernées les techniques de comptabilisation et les méthodes d’évaluation 
utilisées, et notamment les principales hypothèses et pratiques influant sur 
l’évaluation, ainsi que les évolutions importantes de ces pratiques. 

Informations 
quantitatives 

b) 

La valeur communiquée au bilan pour l’état des investissements, ainsi que la 
juste valeur de ces investissements; pour les titres cotés, une comparaison 
avec la valeur des actions cotées en bourse lorsque le cours est très différent 
de la juste valeur. 

c) 

Les types et la nature des investissements, y compris le montant des actifs 
pouvant entrer dans les catégories : 

• Cotés en bourse 
• Non cotés en bourse 

d) 
Le montant cumulé des plus-values (moins-values) réalisées sur les ventes et 
liquidations durant la période sous revue. 

e) 

• Le total des plus-values (pertes) non réalisées218 
• Le total des plus-values (pertes) latentes219 
• Tout montant des éléments susmentionnés inclus dans les fonds propres 

des catégories 1 et 2 

f) 

Les exigences en fonds propres ventilées par groupes appropriés d’actions, 
conformément à la méthodologie de l’institution financière, ainsi que les 
montants agrégés et le type de placement en actions régis par des dispositions 
prudentielles transitoires ou une clause d’antériorité concernant les exigences 
de fonds propres réglementaires 

 

                                                
218  Gains (pertes) non réalisé(e)s pris(es) en compte dans le bilan, mais pas dans le compte de profits et 

pertes. 
219  Gains (pertes) non réalisé(e)s qui ne sont pris(es) en compte ni dans le bilan ni dans le compte de profits 

et pertes. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 446

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 211 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 9 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

9.2.9 Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire 
 

TABLEAU 14 

Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire (RTIPB) 

Informations 
qualitatives a) 

Les exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la 
section 9.2.3), y compris la nature du RTIPB et les principales hypothèses, dont 
celles concernant les remboursements anticipés de prêts et l’évolution des 
dépôts sans échéance, et la fréquence de l’évaluation du RTIPB. 

Informations 
quantitatives b) 

L’augmentation (diminution) des bénéfices ou de la valeur économique (ou des 
paramètres significatifs utilisés par la direction) en cas de chocs à la hausse ou 
à la baisse des taux, en fonction de la méthode utilisée par la direction pour 
mesurer le RTIPB, avec une répartition par devise (le cas échéant). 

 
9.3 Exigences de divulgation relatives à la rémunération 
 
9.3.1 Champ d’application 
 
Bien que les institutions soient assujetties aux normes de Bâle et aux divulgations 
requises par le Chapitre 9, il est possible que ces dispositions puissent ne pas être 
pertinentes pour toutes les institutions ou pour tous leurs secteurs d'activités. Ainsi, il est 
possible qu’une institution ne soit pas de taille suffisante pour la mise en place d’un comité 
de rémunération distinct, ou n’ait pas les ressources pour mettre en œuvre un système 
entièrement fonctionnel de report et d'ajustement de la rémunération selon la 
performance. 
 
Les exigences en matière de divulgation de la rémunération peuvent donc inclure des 
seuils de matérialité et de proportionnalité, s’appuyant sur ceux s’appliquant aux 
exigences existantes de divulgation. 
 
Deux aspects peuvent être considérés : 
 
• Si l’institution, dans son ensemble, est exonérée partiellement ou totalement de 

divulgation, selon son profil de risque, et 

• Si l’institution est exonérée de certains types de divulgation attribuable au fait que 
l’information visée n’est pas significative ou est de nature confidentielle. 

 
9.3.2 Méthode et fréquence de la divulgation 
 
Les institutions devront divulguer minimalement sur une base annuelle les informations 
relatives à la rémunération. Elles devraient par ailleurs viser à divulguer ces informations 
dès qu’elles sont disponibles. 
 
Les institutions devront, dans la mesure du possible, divulguer les informations relatives 
à la rémunération sur un seul site ou dans un seul document. Les institutions peuvent 
toutefois référer à un site ou à un document différent : 
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• Si une divulgation équivalente a déjà été faite en vertu d'une exigence comptable 

ou d'un prospectus couvrant la même période (dans de tels cas, l’Autorité aura le 
pouvoir discrétionnaire de reconnaître les informations existantes qui sont 
acceptables). 

• Pour indiquer où des informations complémentaires (n’étant pas explicitement 
requises au titre du Chapitre 9) peuvent être trouvées. 

 
Dans de tels cas, l’institution doit s'assurer que le site, ou le document, soit public et est 
facilement accessible. 
 
9.3.3 Principales informations sur la rémunération 
 
Le Tableau 15 dresse la liste des principales informations sur la rémunération que les 
institutions devraient inclure à leur document de divulgation au titre du Chapitre 9. Les 
institutions devraient non seulement divulguer l'information requise, mais articuler autant 
que possible la façon dont ces facteurs complètent et appuient leur gestion intégrée des 
risques. 
 
Les informations quantitatives devraient porter seulement sur les hauts dirigeants et les 
preneurs de risques importants et être subdivisées entre ces deux catégories. 
 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 448

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 213 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 9 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

TABLEAU 15 

Rémunération 

Informations 
qualitatives 

a) 

Les informations divulguées en regard des instances qui supervisent la 
rémunération devraient inclure : 
 
• Le nom, la composition et le mandat de l’instance responsable de la 

supervision de la rémunération 
• Les coordonnées des consultants externes qui ont été sollicités, l'instance 

qui les a mandatés et les segments du processus de rémunération où ils 
ont été impliqués 

• La description de la portée de la politique de rémunération de l'institution 
financière (p. ex., par régions, par secteurs d'activité), y compris la mesure 
dans laquelle elle est applicable aux filiales et succursales étrangères, le 
cas échéant 

• La description des types d'employés considérés comme des preneurs de 
risque importants et les hauts dirigeants, y compris le nombre d'employés 
dans chaque groupe 

b) 

Les informations divulguées à l’égard de la conception et de la structure des 
processus de rémunération devraient inclure : 

• Un aperçu des principaux objectifs et caractéristiques de la politique de 
rémunération 

• Si un examen par le comité de rémunération de la politique de rémunération 
de l'institution a été tenu au cours de la dernière année, ainsi qu’un aperçu 
des changements qui y ont été apportés, le cas échéant 

• Un énoncé sur la façon dont l’institution s'assure que les employés œuvrant 
du côté des risques et de la conformité sont rémunérés indépendamment 
des secteurs d’activité qu'ils supervisent 

c) 

La description des façons dont les risques actuels et futurs sont pris en compte 
dans les processus de rémunération devrait inclure : 
 
• Un aperçu des principaux risques que l'institution financière considère lors 

de la mise en œuvre des mesures de rémunération 
• Un aperçu de la nature et du type des principales mesures utilisées pour 

considérer ces risques, y compris les risques plus difficilement mesurables 
(les montants n'ont pas à être divulgués) 

• Un énoncé sur les façons dont ces mesures affectent la rémunération 
• Un énoncé sur la façon dont la nature et le type de ces mesures ont changé 

au cours de la dernière année, les raisons derrière ces changements, ainsi 
que l'impact des changements sur la rémunération 
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TABLEAU 15 

Rémunération 

d) 

La description des méthodes avec lesquelles l'institution financière tente de lier 
la rémunération à la performance lors d’une période de mesure devrait inclure : 
 
• Un aperçu des principaux indicateurs de performance pour l'institution 

financière, les secteurs d’activité et les employés 
• Un énoncé illustrant comment la rémunération individuelle est liée à la 

performance individuelle ainsi qu’à la performance globale de l’institution 
• Un énoncé des mesures que l'institution financière mettra en œuvre afin 

d'adapter les rémunérations advenant le cas où les mesures de performance 
seraient de faible qualité220 

e) 

La description des méthodes avec lesquelles l'institution financière tente 
d’ajuster la rémunération en fonction de la performance à long terme devrait 
inclure : 
 
• Un énoncé sur la politique de l'institution financière quant au report et à 

l'octroi de la rémunération variable et, si la portion de la rémunération 
variable qui est différée varie selon les employés ou groupes d'employés, 
une description des critères qui déterminent les proportions et leur 
importance relative 

• Un énoncé sur la politique et les critères utilisés par l'institution financière 
dans l'ajustement des rémunérations différées avant l'octroi et (si permis 
par la législation) après l'acquisition par des dispositions de récupération 

f) 

La description des différentes formes de rémunération variable que l'institution 
financière utilise et la justification de l'utilisation de ces différentes formes 
devraient inclure: 

• Un aperçu des formes de rémunération variables proposées (espèces, 
parts et instruments liés ou autres221) 

• Un énoncé sur l'utilisation des différentes formes de rémunération variable 
et, si la composition de la rémunération variable diffère selon les employés 
ou groupes d'employés, une description des critères qui déterminent les 
compositions et leur importance relative 

g) 
Le nombre de réunions tenues par l’instance principale chargée de superviser 
la rémunération au cours de l'année financière ainsi que la rémunération versée 
aux membres de cette instance 

                                                
220  Le critère de détermination d’une « faible » qualité devrait également être inclus. 
221  Une description des éléments correspondants à d’autres formes de rémunération (le cas échéant) 

devrait être présentée. 
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TABLEAU 15 

Rémunération 

Informations 
quantitatives 

h) 

• Le nombre d'employés ayant reçu une rémunération variable au cours de 
l'année financière 

• Le nombre et montant total des bonis garantis accordés au cours de l'année 
financière 

• Le nombre et montant total des primes à la signature versées au cours de 
l'année financière 

• Le nombre et montant total des indemnités de départ versées au cours de 
l'année financière 

i) 

• Le montant total des rémunérations différées en suspens, ventilé selon que 
celles-ci soient en espèces, parts et instruments liés ou autres formes 

• Le montant total des rémunérations différées versées au cours de l'année 
financière 

j) 

• La répartition des montants de rémunération accordés pour l'exercice : 
 

 fixes et variables 

 différés et non différés 

 les différentes formes de rémunération utilisées (espèces, parts et 
instruments liés ou autres formes) 

• Un exemple de divulgation est présenté au Tableau 16 

k) 

Les informations quantitatives sur l'exposition des employés aux ajustements 
implicites (p. ex., les fluctuations de la valeur des parts) et explicites (p. ex., les 
malus, récupérations ou revirements semblables, réévaluations à la baisse des 
primes) apportés à la rémunération différée et la rémunération retenue : 
 

• Le montant total des rémunérations différées en suspens et de la 
rémunération retenue exposé à des ajustements a posteriori explicites et/ou 
implicites 

• Le montant total des réductions en raison d'ajustements a posteriori 
explicites au cours de l'année financière 

• Le montant total des réductions en raison d'ajustements a posteriori 
implicites au cours de l'année financière 
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Annexe 1-I  Norme de conservation des excédents en fonction du 
niveau des fonds propres de la catégorie 1A 

 

Ratio de fonds propres 1A222 Ratio de levier Ratio de conservation 
des excédents 

De 
4,5 % à (5,125 + CCC/4) % 

De 
2,5 % à 2,625 % 100 % 

Plus de 
(5,125 + CCC/4) % à  
(5,75 + 2 x CCC/4) % 

Plus de 
2,625 % à 2,75 % 80 % 

Plus de 
(5,75 + 2 x CCC/4) % à  
(6,375 + 3 x CCC/4) % 

Plus de 
2,75 % à 2,875 % 60 % 

Plus de 
(6,375 + 3 x CCC/4) % à 

(7,0 + CCC) % 

Plus de 
2,875 % à 3,0 % 40 % 

Plus de 
(7,0 + CCC) % 

Plus de 
3,0 % 0 % 

 
Ici, CCC correspond au coussin contracyclique consolidé tel que défini au paragraphe xvi 
de la section 1.3.2. 
 
 

                                                
222  Des exigences semblables s’appliquent aux fonds propres de catégorie 1 et au total des fonds propres. 

Les institutions doivent appliquer le ratio de conservation des fonds propres le plus rigoureux lorsqu’elles 
manquent à plus d’une exigence.  
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Annexe 1-II   
 
Annexe supprimée  
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Annexe 1-III  Dispositions transitoires 
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Annexe 1-IV Ratio de levier - calcul et définition des composantes 
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard du Ratio de levier sont tirés des documents Bâle III : ratio 
de levier et exigences de publicité et Ratio de levier Bâle III Questions fréquemment posées, 
publiés par le Comité de Bâle, respectivement en janvier 2014, en juillet 2015 et en avril 2016. 
 
L’Autorité adapte les paragraphes du Comité de Bâle dans la présente annexe afin de faciliter 
la comparaison avec les paragraphes importés du document du Comité de Bâle. 
 
L'Autorité s'attend à ce que l’entité calcule et divulgue trimestriellement le ratio de levier à partir 
du 1er janvier 2015.  
 
En avril 2016, le Comité de Bâle a publié une révision des exigences relatives au ratio de levier 
qui pourrait apporter certains changements aux dispositions inscrites dans le présent 
chapitre223. Toutefois, ces changements proposés sont toujours en consultation et l’Autorité 
adaptera les dispositions sur ce ratio, le cas échéant, lors de la prochaine modification de la 
ligne directrice. 
 

 
Champ d’application 
 
6.  Le ratio de levier est défini comme étant la mesure des fonds propres (le 

numérateur) divisée par la mesure de l’exposition (le dénominateur), et il est 
exprimé en pourcentage : 

 

𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑙𝑙𝑑𝑑𝑙𝑙𝑅𝑅𝑑𝑑𝑙𝑙 =  
𝑀𝑀𝑑𝑑𝑀𝑀𝑀𝑀𝑙𝑙𝑑𝑑 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑓𝑓𝑅𝑅𝑓𝑓𝑑𝑑𝑀𝑀 𝑝𝑝𝑙𝑙𝑅𝑅𝑝𝑝𝑙𝑙𝑑𝑑𝑀𝑀
𝑀𝑀𝑑𝑑𝑀𝑀𝑀𝑀𝑙𝑙𝑑𝑑 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑙𝑙′𝑑𝑑𝑒𝑒𝑝𝑝𝑅𝑅𝑀𝑀𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑓𝑓

 

 
Exigences minimales 
 
7. L’Autorité s’attend à ce que l’institution maintienne un ratio de levier égal ou 

supérieur à 3 % en tout temps. Toutefois, au besoin, l’Autorité pourrait demander 
à l’institution financière de maintenir un niveau différent du plancher de 3 % 
prescrit actuellement. Dans le cas d’une éventuelle modification du ratio de levier, 
l’Autorité considérera notamment les éléments suivants : 

 
• l’effet éventuel de la modification du ratio de levier sur les ratios de fonds 

propres fondés sur le risque de l’institution en comparaison des cibles 
internes et des cibles de l’Autorité; 

• l’efficacité des fonctions de gestion opérationnelle et de supervision de 
l’institution; 

                                                
223  BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. BASEL COMMITEE ON BANKING SUPERVISION. Revisions to the 

Basel III leverage ratio framework - consultative document, april 2016. 
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• l’adéquation des méthodes et des procédures de gestion des fonds propres 
et de la liquidité; 

• les interventions dont l’institution a fait l’objet; 

• le profil de risque et les lignes d’affaires de l’institution (y compris la 
diversification des expositions); 

• le plan stratégique et le plan d’affaires de l’institution. 
 

Toute demande de l’institution de révision à la baisse du ratio cible de levier fixé 
par l’Autorité devrait être adressée à la Direction de la surveillance prudentielle 
des institutions de dépôt. Cette demande doit inclure minimalement les éléments 
suivants : 

 
• les motifs de la demande d’abaissement; 

• les projections financières, y compris les projections de croissance par 
ligne d’affaires; 

• les répercussions attendues des projections de croissance sur la 
rentabilité, la liquidité ainsi que les ratios de fonds propres ajustés pour les 
risques. 

 
8.  Les présentes exigences s’appliquent sur une base consolidée décrite dans le 

Chapitre 1 de la présente ligne directrice.  
 
9.  Traitement des participations dans les fonds propres des institutions financières, 

entités d’assurances ou commerciales qui sont à l’extérieur du périmètre de 
consolidation réglementaire 

 
Lorsque ces institutions financières se situent hors du périmètre de consolidation 
réglementaire, seule la participation dans les fonds propres de ces 
établissements (c.-à-d. seule la valeur comptable de la participation, ce qui exclut 
les actifs sous-jacents et les autres expositions de l’institution détenue) doit être 
incluse dans la mesure de l’exposition du ratio de levier. Toutefois, les 
participations dans les fonds propres de ces établissements qui sont déduites 
des fonds propres de catégorie 1 tel qu’indiqué au paragraphe 16 peuvent être 
exclues de la mesure de l’exposition du ratio de levier. 
 

Mesure de fonds propres 
 
10.  La mesure de fonds propres, servant à calculer le ratio de levier, est décrite au 

Chapitre 2 de la présente ligne directrice. Elle se compose des fonds propres de 
catégorie 1 « tout compris ». En d’autres termes, la mesure de fonds propres 
utilisée pour calculer le ratio de levier à un instant donné dans le temps est 
toujours égale à la mesure de fonds propres de catégorie 1 applicable à la 
période concernée dans le cadre fondé sur les risques. 
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11. Les exigences mentionnées dans cette section sont sujettes à des 
changements/modifications en fonction de l’évolution des pratiques 
internationales et nationales. 

 
Mesure de l’exposition 
 
12.  La mesure de l’exposition du ratio de levier devrait généralement correspondre à 

la valeur comptable224, sous réserve des conditions suivantes :  
 

• Les expositions au bilan (hors positions sur dérivés) sont incluses dans la 
mesure de l’exposition en termes nets des provisions spécifiques et des 
ajustements d’évaluation comptable (p. ex., les ajustements d’évaluation 
de crédit). 

• Aucune compensation entre les prêts et les dépôts n’est permise. 
 
13.  Sauf indication contraire dans la présente ligne directrice, les garanties réelles 

ou financières ainsi que les garanties et les techniques d’atténuation du risque 
de crédit ne peuvent servir à réduire la mesure de l’exposition. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les expositions de titrisation qui ne sont pas décomptabilisées ou exclues de la consolidation 
aux termes des normes comptables en vigueur (p. ex., les normes IFRS) devraient être incluses 
dans la mesure de l’exposition225. En outre, sans égard à ce qui figure au bilan sous la norme 
comptable, la mesure de l’exposition devrait refléter l’exposition de l’émetteur suite à la 
titrisation. Si la titrisation n’a pas réduit sensiblement l’exposition au bilan de l’émetteur, elle 
peut être incluse dans la mesure de l’exposition, indépendamment du traitement comptable. 
 

 
14.  La mesure totale de l’exposition de l’institution correspond à la somme des 

expositions suivantes : 
 

a) les expositions au bilan;  
b) les expositions sur dérivés; 
c) les expositions aux opérations de financement par titres (OFT); 

                                                
224  Au titre du ratio de levier, la mesure de l’exposition ne doit pas être réduite par la comptabilisation de 

sûretés, de garanties ou d'instruments d'atténuation du risque achetés. En outre, il convient d'inverser 
(« décompenser ») d'éventuels effets résultant de la compensation de prêts et dépôts afin de 
comptabiliser ces expositions sur une base brute aux fins du ratio de levier Bâle III. [CBCB, avril 2016, 
QFP No 1.1, Q1] 

225  Le traitement particulier (droits acquis) dont font l’objet les prêts hypothécaires vendus dans le cadre 
des programmes de la Société canadienne d’hypothèques et de logement (ce qui comprend le 
Programme des titres hypothécaires LNH et le Programme des obligations hypothécaires du Canada, 
ainsi que le Programme de prêts hypothécaires assurés) permis aux termes du préavis du BSIF de mars 
2010 intitulé Passage des entités fédérales aux normes internationales d’information financière (IFRS) 
lorsque ces actifs ont été exclus du ratio actifs-fonds propres, est permis pour le calcul du ratio de levier. 
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d) les éléments hors bilan.  
 

Les traitements spécifiques de ces quatre principaux types d’exposition sont 
définis ci-dessous. 
 

a) Expositions au bilan 
 
15.  L’institution doit inclure, dans la mesure de son exposition, tous les actifs inscrits 

au bilan y compris les garanties sur dérivés et les garanties sur OFT, à l’exception 
des dérivés et des actifs des OFT visés aux paragraphes 18 à 37 de la présente 
annexe226. 

 
16.  Toutefois, à des fins de cohérence, les actifs au bilan qui sont déduits des fonds 

propres de catégorie 1 (tel qu’indiqué aux paragraphes 67 à 89 du Chapitre 2 de 
la présente ligne directrice) peuvent être déduits de la mesure de l’exposition.  

 
En voici deux exemples : 

 
• Lorsqu’une institution financière ou une entité d’assurances se situe à 

l’extérieur du périmètre de consolidation réglementaire (référer au 
paragraphe 8 ci-dessus), le montant de toute participation dans les fonds 
propres de cette institution qui est déduit, partiellement ou en totalité, des 
fonds propres de la catégorie 1A ou des fonds propres de catégorie 1B de 
l’institution (suivant la méthode de déduction correspondante décrite aux 
paragraphes 84 à 89 du Chapitre 2) doit aussi être déduit de la mesure de 
l’exposition. 

 
• Lorsque l’institution applique l’approche fondée sur les notations internes 

(NI) pour calculer les exigences de fonds propres relatives au risque de 
crédit, le paragraphe 73 du Chapitre 2 de la ligne directrice requiert que 
tout déficit du total des provisions admissibles par rapport aux pertes 
attendues doit être réduit des fonds propres de la catégorie 1A. Le même 
montant doit être déduit de la mesure de l’exposition. 

 
17.  Les éléments de passif ne doivent pas être déduits de la mesure de l’exposition. 

Par exemple, les gains ou pertes sur passifs évalués à la juste valeur marchande 
ou les ajustements d’évaluation comptable des dérivés de passifs découlant de 
variations du risque de crédit de l’institution même, tel que décrit au 
paragraphe 75 du Chapitre 2, ne peuvent être déduits de la mesure de 
l’exposition de l’institution. 

 
 

                                                
226  Lorsque l’institution, en fonction de son cadre comptable en vigueur, comptabilise les actifs fiduciaires 

dans son bilan, ces actifs peuvent être exclus de la mesure de son exposition pour fins de calcul du ratio 
de levier à condition que ces actifs respectent les critères de décomptabilisation IAS 39 et, le cas 
échéant, IFRS 10 pour la déconsolidation. Lors de sa divulgation du ratio de levier, l’institution doit aussi 
divulguer l'ampleur de ces actifs fiduciaires décomptabilisés, conformément au paragraphe 52. 
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Note de l’Autorité 
 
Concernant les opérations de cession complète de prêts hypothécaires présentant les 
caractéristiques suivantes, l’exposition au bilan sera réputée être sensiblement réduite et 
l’entité ne sera pas tenue d’inclure les prêts cédés dans la mesure de l’exposition : 
1. les hypothèques sont assurées par la Société canadienne d’hypothèques et de 

logement (SCHL) ou un assureur privé reconnu selon la Loi sur la protection de 
l’assurance hypothécaire résidentielle; 

2. l’entité conserve, sans être tenue de l’exercer, le droit de racheter au pair les 
hypothèques à l’investisseur à leur échéance contractuelle; 

3. l’entité peut continuer d’administrer et de gérer les hypothèques pour le compte de 
l’investisseur après la vente, mais elle n’est pas tenue d’avancer des paiements 
hypothécaires non perçus au titre d’hypothèques défaillantes ou en défaut; 

4. l’investisseur peut vendre les hypothèques à un tiers en tout temps. 
 
Les hypothèques assurées pour toute leur durée de vie selon l’alinéa a) ci-dessus qui ont été 
regroupées et vendues sous forme de titres hypothécaires visés par la Loi nationale sur 
l’habitation (« TH LNH » ou le « Programme des TH LNH ») et décomptabilisées en vertu des 
IFRS à la suite d’une opération effectuée avec un tiers de bonne foi relativement au droit que 
l’institution conserve sur l’éventuelle marge nette peuvent être exclues de la mesure de 
l’exposition. Une telle exclusion est sujette à l’obtention d’une confirmation écrite de la SCHL 
indiquant que cette dernière ne s’oppose pas à ce que l’institution procède à l’opération ou à 
des opérations similaires. Cependant, vu les contraintes potentielles de liquidité imposées par 
le Programme des TH LNH aux institutions en situation de crise, ces dernières doivent pouvoir 
démontrer qu’elles respectent la ligne directrice sur l’octroi des prêts hypothécaires 
résidentiels, la ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité et la ligne directrice sur les 
normes relatives à la suffisance des liquidités. Les institutions doivent notamment mettre en 
place des plans de liquidité adéquats témoignant de la gestion des risques de liquidité, y 
compris un échelonnement approprié des échéances prévues de tous les TH LNH en 
circulation, et du suivi continu des flux de trésorerie au regard de ces plans 
 

 
b) Expositions sur dérivés 
 

i. Traitement des dérivés  
 
18.  Les dérivés créent deux types d’exposition : 
  

a)  une exposition au sous-jacent du dérivé;  
b)  une exposition au risque de contrepartie.  
 
Le ratio de levier applique la méthode décrite ci-dessous permettant de prendre 
en compte ces deux types d’exposition227. 

 

                                                
227  Les options émises doivent également être incluses dans la mesure de l’exposition aux fins du calcul du 

ratio de levier. [CBCB, avril 2016, QFP No 2.8, Q9] 
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19.  L’institution doit calculer ses expositions sur les dérivés228, y compris lorsqu’elle 
vend une protection au moyen d’un dérivé de crédit comme étant le coût de 
remplacement229 de l’exposition courante plus une majoration représentative de 
l’exposition potentielle future (EPF), tel que décrit au paragraphe 20. Si 
l’exposition sur dérivés est couverte par un contrat de compensation bilatérale 
éligible, tel qu’indiqué aux paragraphes 21.1 à 21.2, un traitement différent peut 
s’appliquer230. Les dérivés de crédit vendus font l’objet d’un traitement 
additionnel, comme indiqué aux paragraphes 29 à 31 ci-dessous. 

 
20.  Pour une exposition sur un seul dérivé non couverte par un contrat de 

compensation bilatérale éligible comme mentionné aux paragraphes 21.1 
et 21.2, le montant à inclure dans la mesure de l’exposition est déterminé de la 
manière suivante : 

 

Mesure de l’exposition = coût de remplacement (CR) + majoration 

 
où : 
 
CR  =  le coût de remplacement du contrat (obtenu par évaluation 

aux prix du marché) lorsque le contrat a une valeur positive 
 
Majoration  = montant représentatif de l’EFP sur le temps à échéance 

résiduel du contrat obtenu par application d’un facteur de 
majoration au montant du principal notionnel du dérivé 

 
 20.1  Les facteurs de majoration suivants s’appliquent aux dérivés financiers et sont 

fonction du temps à échéance résiduel231 : 
 

                                                
228  Cette approche renvoie à l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC) présentée à la section 

vii de l’Annexe 3-II pour calculer les montants d’expositions au risque de contrepartie associées à des 
expositions sur dérivés. Le Comité de Bâle envisage l’utilisation d’autres méthodes que l’AS-RCC, 
notamment la méthode des modèles internes. Advenant l’adoption d’une autre approche en 
remplacement de l’AS-RCC, le Comité de Bâle déterminera si cette nouvelle approche est appropriée 
compte tenu de la nécessité de prendre en compte les deux types d’expositions créés par les dérivés, 
tel que décrit au paragraphe 18.  

229  Si les normes comptables locales ne prévoient pas de mesures comptables pour l’exposition à certains 
dérivés, dû au fait qu’ils sont détenus (complètement) hors bilan, l’institution doit utiliser comme coût de 
remplacement la somme des justes valeurs marchandes positives de ces dérivés.  

230  Il s’agit des règles de compensation du dispositif de Bâle II, à l’exception de celles visant la compensation 
multiproduit énoncées à la section III de l’Annexe 3-II de la présente ligne directrice (c.-à-d. que la 
compensation multiproduit n’est pas permise lorsqu’il s’agit de déterminer la mesure de l’exposition du 
ratio de levier.). Toutefois, lorsqu’une institution financière a conclu un accord de compensation 
multiproduit qui satisfait aux critères d’éligibilité énumérés aux paragraphes 21.1 c) et 21.2, elle peut 
opter pour une compensation distincte pour chaque catégorie de produit, sous réserve que soient 
remplies toutes les autres conditions applicables à la compensation dans cette catégorie de produit aux 
fins du ratio de levier Bâle III. [CBCB, avril 2016, QFP No5, Q1] 

231  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 1] 
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Dérivé de 

taux 
d’intérêt 

Dérivés sur 
devises 
et sur or 

Dérivés sur 
actions 

Dérivés sur 
métaux 

précieux 
(sauf l’or) 

Autres 
produits de 

base 

Un an ou moins 0 % 1 % 6 % 7 % 10 % 

Plus d’un à cinq ans 0,5 % 5 % 8 % 7 % 12 % 

Plus de cinq ans 1,5 % 7,5 % 10 % 8 % 15 % 

 
Remarques :  
 
1.  Les facteurs des contrats prévoyant plusieurs échanges successifs de principal sont 

multipliés par le nombre de paiements restant à effectuer selon le contrat.  

2.  Pour les contrats prévoyant le règlement de l’encours des expositions après des dates de 
paiement déterminées et dont les modalités sont révisées de manière à ce que la valeur 
marchande du contrat soit nulle à ces dates déterminées, le temps à échéance résiduel 
serait égal à la période restant à courir jusqu’à la date de la prochaine réinitialisation. Dans 
le cas des contrats sur taux d’intérêt dont le temps à échéance résiduel dépasse un an et 
qui répondent aux conditions ci-dessus, le facteur de majoration est assujetti à un plancher 
de 0,5 %.  

3.  Les contrats à terme, les swaps, les options achetées et les contrats sur dérivés semblables 
n’entrant pas expressément dans l’une des colonnes du tableau sont à assimiler aux 
instruments sur « autres produits de base ».  

4.  En ce qui concerne les swaps taux variable contre taux variable dans une seule devise, il 
ne sera calculé aucune exposition sur le risque de crédit potentiel futur; l’exposition du 
risque de crédit devrait être uniquement évaluée sur la base de la valeur marchande.  

 
 20.2  L’Autorité s’attend à ce que les majorations soient calculées sur la base des 

montants effectifs et non sur des montants des notionnels apparents. Lorsque le 
notionnel déclaré se trouve amplifié par effet de levier, en raison de la structure 
de la transaction, l’institution doit utiliser le montant notionnel effectif dans la 
détermination de l’EPF232. 

 
 20.3  Les facteurs de majoration suivants s’appliquent aux dérivés de crédit de même 

signature233 : 
 

                                                
232  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 2] 
233  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 3] 
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 Acheteur de protection Vendeur de protection 

Swaps sur rendement total   

Actif de référence « éligible » 5 % 5 % 

Actif de référence « non éligible » 10 % 10 % 

Swaps sur défaillance234   

Actif de référence « éligible » 5 % 5 %235 

Actif de référence « non éligible » 10 % 10 %236 

 
Il n’y a aucune différenciation en fonction du temps à échéance résiduel. 

 
 20.4  Lorsque le dérivé de crédit est un contrat sur premier défaut, la majoration est 

déterminée sur la base de la qualité la moins élevée du panier de créances, c’est-
à-dire que, s’il existe des éléments non éligibles dans le panier, c’est la 
majoration applicable à l’actif de référence non éligible qui doit être utilisée. Pour 
ce qui est des contrats sur deuxième et ne défaut, le panier sous-jacent doit 
continuer d’être affecté d’une majoration en fonction de la qualité de crédit; en 
d’autres termes, la deuxième qualité de crédit la plus faible déterminera la 
majoration applicable aux contrats sur deuxième défaut et ainsi de suite237. 

 
 20.5 et 6  La catégorie « éligible » se compose des titres qui sont notés de bonne qualité 

et qui sont émis ou entièrement garantis par : 
 

a) une institution du secteur public; 
b) une banque multilatérale de développement238; 
c) une institution financière si l’instrument ne fait pas partie des fonds propres 

de l’institution émettrice239; ou 
d) une entreprise de courtage en valeurs mobilières réglementée d’un pays 

membre du Comité de Bâle ou d’un pays ayant mis en œuvre des normes 
équivalentes à celles du Comité de Bâle. 

                                                
234  Pour les CDS indiciels, les banques doivent utiliser les mêmes facteurs de majoration PFE prévus par 

la MEC que ceux qu'elles utiliseraient pour des CDS sur signature unique dans le dispositif de fonds 
propres fondé sur les risques. [CBCB, avril 2016, QFP No 2.9, Q10] 

235  Le vendeur de protection d’un swap sur défaillance est assujetti à un facteur de majoration uniquement 
lorsque la position est soumise à une clause de résiliation en cas d’insolvabilité de l’acheteur de 
protection alors que le sous-jacent reste solvable. Le facteur de majoration devrait alors être plafonné 
en fonction du montant des primes non acquittées. 

236  Voir note de bas de page No 213215. 
237  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 4] 
238  Les banques multilatérales de développement sont définies au Chapitre 3 de la présente ligne directrice. 
239  Les instruments émis par les institutions doivent respecter les critères de notation énumérés au 

paragraphe 21 de la présente section et provenir d’un pays qui est membre du Comité de Bâle ou qui a 
mis en œuvre des normes équivalentes à celles du Comité de Bâle. 
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L’Autorité s’attend à ce que l’institution effectue sa propre évaluation interne afin 
de déterminer si un pays non membre du Comité de Bâle a mis en œuvre des 
normes équivalentes à celles du Comité de Bâle240. 
 

 20.7  De plus, la catégorie « éligible » comprend tout autre titre émis par une institution 
qui a été noté de bonne qualité241 par au moins deux agences nationales de 
notation reconnues ou notée de bonne qualité par une agence nationale de 
notation reconnue et à tout le moins de bonne qualité par une autre agence de 
notation242.  

 
ii. Compensation bilatérale 

 
21.  Lorsqu’un contrat de compensation bilatérale éligible est en place tel qu’indiqué 

aux paragraphes 21.1 et 21.2 de la présente section, le coût de remplacement 
de l’ensemble des expositions sur dérivés couvertes par le contrat est égal au 
coût de remplacement net et la majoration est donnée par MNette, tel qu’elle est 
calculée au paragraphe 21.3. 

 
 21.1  Aux fins du calcul du ratio de levier, les instructions suivantes s’appliquent : 

 
a) L’institution est autorisée à compenser des transactions soumises à 

novation, en vertu de laquelle toute obligation de l’institution envers sa 
contrepartie de livrer une devise précisée à une date de valeur donnée est 
automatiquement intégrée à l’ensemble des autres obligations pour la 
même devise et date de valeur; un montant unique se substitue de plein 
droit aux obligations brutes antérieures. 

b) L’institution peut également compenser des transactions soumises à une 
forme juridiquement valable de compensation bilatérale non couverte par 
a), notamment d’autres formes de novation. 

c) Dans les cas a) et b), l’institution devra démontrer à l’Autorité qu’elle 
possède : 

 
• un contrat ou un accord de compensation valide avec la contrepartie 

en place, de façon à ce qu’elle ait le droit de recevoir ou l’obligation 
de payer uniquement le total net des valeurs marchandes positives 
et négatives de toutes les transactions concernées en cas de défaut 
de paiement de la contrepartie advenant l’une des causes suivantes 
: défaillance, faillite, liquidation ou circonstances semblables;  

• des avis juridiques écrits indiquant qu'advenant contestation, les 
autorités judiciaires et administratives compétentes décideront que la 
position de l’institution correspond à ce total net aux termes de : 

 
                                                
240  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 5 et 6] 
241  Par exemple, les titres notés Baa ou plus par Moody’s et BBB ou plus par Standard and Poor’s  
242  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 7] 
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 la législation en vigueur dans le pays où la contrepartie est 
établie, et si une filiale étrangère d’une contrepartie est 
concernée, la législation du pays où la succursale est 
implantée; 

 la loi qui régit les diverses transactions; 
 la loi qui régit tout contrat ou accord requis pour effectuer la 

compensation. 
 
L’Autorité, au besoin après consultation des autres responsables prudentiels 
concernés, doit être convaincue que la compensation est exécutoire selon 
chacune des lois applicables243 : 

 
• les procédures requises pour permettre un réexamen des caractéristiques 

juridiques des dispositifs de compensation en fonction des modifications 
éventuelles des lois applicables244. 

 
21.2  Les contrats de compensation contenant des clauses d’exception d’inexécution 

ne peuvent être pris en considération aux fins du calcul des exigences relatives 
au ratio de levier. Une clause d’exception d’inexécution est une disposition qui 
permet à un contractant non défaillant de n’effectuer que des paiements limités, 
voire aucun paiement, à l’ensemble des contreparties défaillantes, même si ces 
dernières sont des créanciers245. 

 
21.3 L’exposition du risque de crédit afférent aux opérations à terme faisant l’objet 

d’une compensation bilatérale est calculé comme étant la somme des éléments 
suivants : le coût de remplacement net au prix du marché, s’il est positif, plus une 
majoration calculée sur la base du notionnel sous-jacent. La majoration 
applicable aux transactions compensées (MNette) est égale à la somme (i) 
de 40 % de la majoration brute (MBrute) et (ii) de 60 % de la majoration brute 
corrigée du ratio coût de remplacement courant net/coût de remplacement 
courant brut (RNB).  

 
Le calcul se résume par la formule suivante : 

 
MNette = 0.4 x MBrute  + 0.6 x RN x MBrute  

 
où : 
 

                                                
243  De la sorte, si l’une des autorités de surveillance a des doutes sur la validité juridique de la compensation 

selon sa législation, le contrat ou l’accord de compensation ne satisfait pas à cette condition et aucune 
des contreparties ne pourra bénéficier des avantages de cette transaction aux fins du contrôle prudentiel. 

244  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 8] 
245  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 9] 
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RNB = ratio coût de remplacement net / coût de remplacement brut 
pour les transactions soumises à un accord de compensation 
juridiquement valable246 

 
MBrute  =  somme des diverses majorations (calculées en multipliant le 

montant de principal notionnel par les facteurs de majorations 
appropriés tels qu’ils sont définis aux paragraphes 20.1 à 
20.7) correspondant à toutes les transactions assujetties à 
des accords de compensation juridiquement valables 
conclues avec une même contrepartie247 

 
21.4  Pour les fins de calcul de l’exposition au risque de crédit potentiel futur à l’égard 

d’une contrepartie dans le cadre d’opérations compensées, pour les contrats de 
change à terme et les autres contrats similaires dans lesquels le principal 
notionnel correspond à des flux de trésorerie, le principal notionnel se définit 
comme étant les entrées nettes de fonds attendues, pour chaque date de valeur, 
dans chaque devise. Cela s’explique par le fait que la compensation de contrats 
dans la même devise venant à échéance à la même date se traduira par une 
exposition potentielle future et une exposition courante plus faibles248. 

 
iii. Traitement des garanties sur dérivés  

 
22.  Les garanties obtenues dans le cadre de contrats sur dérivés ont, sur le levier, 

les deux effets opposés suivants : 
 

• Elles réduisent l’exposition à la contrepartie; mais 

• elles peuvent aussi augmenter les ressources économiques à la disposition 
de l’institution, qui peut utiliser la garantie pour contracter des emprunts. 

 
23.  Les garanties obtenues relativement aux contrats sur dérivés ne réduisent pas 

forcément le levier inhérent à la position sur dérivés de l’institution, ce qui est 
généralement le cas lorsque l’exposition de règlement découlant du contrat sur 
dérivés sous-jacent n’est pas réduite. De façon générale, les garanties obtenues 
ne peuvent pas être déduites des expositions sur dérivés, que la compensation 
soit ou non autorisée en vertu de la norme comptable en vigueur (les IFRS, p. 
ex.) ou du cadre fondé sur les risques. Par conséquent, lorsqu’il s’agit de calculer 
le montant de l’exposition par application des paragraphes 19 à 21 ci-dessus, 

                                                
246  L’Autorité laisse à l’institution le choix du calcul du ratio RNB soit contrepartie par contrepartie, soit sur 

une base agrégée pour toutes les transactions assujetties à des accords de compensation juridiquement 
exécutoires. Toutefois, la méthode choisie par l’institution doit être utilisée de manière constante. Dans 
le cadre de l’agrégation, les positions courantes nettes de signe négatif envers une contrepartie ne 
peuvent pas servir à compenser les positions courantes nettes de signe positif envers une autre : pour 
chaque contrepartie, la position courante nette prise en compte pour le calcul du ratio RNB est soit le 
coût de remplacement net, soit zéro, la valeur la plus élevée étant retenue. Il convient de noter que, dans 
l’approche par agrégation, le ratio RNB s’applique séparément à chaque accord de compensation 
juridiquement exécutoire. 

247  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 10] 
248  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 11] 
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l’institution ne doit pas réduire le montant de ses expositions par les garanties 
obtenues de la contrepartie. 

 
24.  De façon similaire, avec les garanties données, l’institution doit majorer sa 

mesure de l’exposition du montant des garanties fournies relativement aux 
contrats sur dérivés lorsque les provisions à l’égard de telles garanties ont été 
portées en diminution de ses actifs au bilan en application de la norme comptable 
en vigueur (les IFRS, p. ex.). 

 
iv. Traitement de la marge pour variation des liquidités 

 
25.  Dans le cadre du traitement des expositions sur dérivés aux fins du calcul du 

ratio de levier, la portion en espèces de la marge de variation échangée entre les 
contreparties peut être considérée comme une forme de paiement de 
prérèglement, si les conditions suivantes sont réunies : 

 
• Dans le cas des opérations non compensées par une contrepartie centrale 

éligible (CCE)249, les espèces que reçoit la contrepartie bénéficiaire ne font 
pas l’objet d’un traitement distinct au sens de la loi, en vertu d’un règlement 
ou selon un accord avec une contrepartie, c’est-à-dire qu’elles sont 
utilisées comme ses propres espèces250.  

• La marge de variation est calculée et échangée tous les jours d’après une 
évaluation à la valeur marchande des positions sur dérivés251. 

• La marge pour variation des liquidités est reçue dans la devise dans 
laquelle le dérivé est réglé252. 

• La marge de variation échangée correspond à la totalité du montant requis 
pour supprimer entièrement l’exposition du dérivé évaluée à la valeur 
marchande, sous réserve des seuils et des montants minimaux de transfert 
applicables à la contrepartie253. 

                                                
249  Une contrepartie centrale éligible (CCE) est un établissement agréé (y compris à titre dérogatoire) pour 

agir en qualité de contrepartie centrale (CC) (y compris ceux dont le permis a été accordé par le biais 
d’une exemption) et autorisé par l’autorité de réglementation/surveillance compétente à exercer une 
activité en cette qualité pour les produits offerts. L’autorisation est conditionnelle à ce que la CC soit 
établie et fasse l’objet d’un contrôle prudentiel, dans une juridiction où l’autorité de 
réglementation/surveillance compétente a mis en place une réglementation locale conforme aux 
« Principes pour les infrastructures de marchés financiers », formulés par le Comité sur les systèmes de 
paiement et de règlement (CSPR) et l’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV) 
et où l’autorité de réglementation a fait savoir publiquement qu’elle applique ces principes sur une base 
continue à la CC.  

250  [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.5, Q5 et Q6] 
251  [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.3, Q3] 
252  [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.1, Q1] 
253  Une marge de variation échangée le lendemain matin de la séance sur la base de la valeur de marché 

à la clôture remplirait ce critère si elle représente la totalité du montant qui serait nécessaire pour 
ramener à zéro l’exposition aux prix du marché sur le dérivé, en respectant le seuil et le montant de 
transfert minimal applicables. [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.4, Q4] 
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• Les opérations sur dérivés et les marges de variation sont couvertes par 
une seule convention-cadre de compensation (CCC)254 255 conclue entre 
les entités juridiques qui sont contreparties aux opérations. La CCC doit 
stipuler explicitement que les contreparties acceptent de régler le montant 
net de toute obligation de paiement couverte par un accord de 
compensation, en tenant compte, le cas échéant, de la marge de variation 
reçue ou fournie advenant un évènement de crédit faisant intervenir l’une 
ou l’autre des contreparties. La CCC doit être en vigueur et juridiquement 
exécutoire dans toutes les juridictions concernées, notamment en cas de 
défaillance, de faillite ou d’insolvabilité. 

 
26.  Si les conditions énoncées au paragraphe 25 sont réunies, la portion en espèces 

de la marge de variation reçue peut servir à réduire la portion de la mesure de 
l’exposition correspondant au coût de remplacement dans le ratio de levier, 
tandis que les actifs à recevoir de la marge de variation fournie peuvent être 
déduits de la mesure de l’exposition du ratio de levier comme suit : 

 
• Dans le cas d’une marge reçue pour variation des liquidités, l’institution 

bénéficiaire peut réduire le coût de remplacement (mais non la portion 
correspondant à la majoration) du montant de l’exposition de l’actif dérivé 
d’un montant égal aux espèces reçues si la valeur marchande positive, du 
ou des dérivés n’a pas déjà été réduite du même montant de la marge 
reçue pour variation des liquidités en vertu de la norme comptable 
s’appliquant à l’institution (les IFRS, p. ex.). 

• Dans le cas d’une marge fournie à une contrepartie pour variation des 
liquidités, l’institution fournisseur peut déduire l’actif à recevoir qui en 
résulte de la mesure de l’exposition du ratio de levier lorsque ladite marge 
a été comptabilisée en actif en vertu de la norme comptable s’appliquant à 
l’institution. 

• La marge pour variation des liquidités ne peut servir à réduire le montant 
de l’exposition potentielle future (inclus dans le calcul du ratio RNB défini 
au paragraphe 21.3 ci-dessus)256. 

 

                                                
254  Une CCC globale peut, à cette fin, être considérée comme une seule CCC. Une convention-cadre de 

compensation satisfait à ce critère si elle remplit les conditions énoncées aux paragraphes 21.1 c) et 
21.2. [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.2, Q2] 

255  L’expression « convention-cadre de compensation » désigne dans ce paragraphe tout accord de 
compensation qui accorde des droits de compensation exécutoires en vertu de la loi, afin de tenir compte 
du fait qu’aucune standardisation des accords de compensation n’a encore vu le jour, qui puisse être 
comparable aux accords de compensation de gré à gré existant pour les opérations bilatérales. 

256  [CBCB, avril 2016, QFP No2.6, Q7]. 
 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 468

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 233 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 1-IV 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

v. Traitement des services de compensation 
 
27.  Lorsque l’institution agissant à titre de membre compensateur257 offre à ses 

clients des services de compensation, ses expositions258 envers la contrepartie 
centrale (CC)259 qui résultent du fait qu’elle soit obligée de rembourser un client 
pour les pertes qu’il pourrait subir en raison de la variation de la valeur de ses 
transactions en cas de défaillance de la CC, doivent être prises en compte en y 
appliquant le traitement prévu pour tous les autres types d’opérations sur dérivés. 
Toutefois, si le membre compensateur est dispensé de rembourser le client à ce 
titre aux termes des dispositions de l’entente contractuelle conclue avec lui, 
l’institution n’est pas tenue de prendre en compte, dans la mesure de l’exposition 
du ratio de levier, les expositions du portefeuille à la CCE qui en découlent260.  

 
28.  Lorsqu’un client conclut une opération sur dérivés directement avec la CC et que 

le membre compensateur garantit la performance des expositions du portefeuille 
de dérivés de ses clients envers la CC, l’institution financière agissant à titre de 
membre compensateur pour le client envers la CC doit calculer son exposition 
du ratio de levier qui découle de la garantie, comme s’il s’agissait d’une exposition 
sur dérivés, c’est-à-dire comme si elle avait conclu l’opération directement avec 
le client (voir à ce sujet les paragraphes 19 à 26, y compris les dispositions 
concernant l’obtention ou la prestation d’une marge pour variation des liquidités). 

 
vi. Traitement supplémentaire des dérivés de crédits vendus 

 
29.  En plus de l’exposition au risque de contrepartie qui découle de la juste valeur 

des contrats, les dérivés de crédit vendus créent une exposition notionnelle liée 
à la solvabilité de l’institution de référence. Le Comité de Bâle estime donc qu’il 
est approprié de traiter les dérivés de crédit vendus de la même manière que les 
instruments de trésorerie (prêts ou obligations, p. ex. lorsqu’il s’agit de déterminer 
la mesure de l’exposition). 

 

                                                
257  Un membre compensateur est un membre ou un participant direct d’une CC qui est autorisé à conclure 

une transaction avec la CC, qu’il conclue une transaction pour ses propres fins de couverture, 
d’investissement ou de spéculation ou à titre d’intermédiaire financier entre la CC et d’autres participants 
du marché. 

258  Aux fins de l’application des paragraphes 27 et 28, les « expositions» incluent les marges initiales 
indépendamment de la question de savoir si elles sont fournies d’une manière qui les rend hors d’atteinte 
en cas d’insolvabilité de la CC. 

259  Une CC est une chambre de compensation qui s’interpose entre les contreparties qui ont négocié des 
contrats sur un ou plusieurs marchés financiers et qui devient l’acheteur auprès de chaque vendeur et 
le vendeur auprès de chaque acheteur. De plus, il garantit la performance des contrats ouverts. Une CC 
devient contrepartie à des négociations avec les participants du marché par novation ou dans le cadre 
d’un système d’offre ouvert ou d’une autre convention exécutoire. 

260  Une entité affiliée à la banque qui agit en qualité de membre compensateur (MC) peut être considérée 
comme cliente aux fins de l'article 27 du cadre régissant le ratio de levier Bâle III si elle n’entre pas dans 
le périmètre de consolidation réglementaire au niveau auquel le ratio de levier Bâle III est appliqué. Dans 
le cas contraire, la transaction entre l'entité affiliée et le MC est éliminée par le processus de 
consolidation, mais le MC conserve une exposition de transaction envers la contrepartie centrale éligible 
(CCE) qui sera considérée comme une opération réalisée pour compte propre, et l'exemption prévue au 
paragraphe 27 ne s'applique plus. [CBCB, avril 2016, QFP No3, Q1] 
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30.  Afin de prendre en compte l’exposition au risque de crédit relatif de l’institution 
de référence sous-jacente, en plus du traitement susmentionné des CC à l’égard 
des dérivés et des garanties y afférentes, le montant notionnel effectif261 
référencé par un dérivé de crédit vendu262 doit être inclus dans la mesure de 
l’exposition. Le montant notionnel effectif d’un dérivé de crédit vendu peut être 
réduit du montant de toute variation négative de la juste valeur263 qui est entrée 
dans le calcul des fonds propres de catégorie 1 relativement au dérivé de crédit 
vendu.  
 
Le montant obtenu peut être encore réduit du montant notionnel effectif d’un 
dérivé de crédit acheté sous la même signature de référence264 265, à condition 
que : 

 

                                                
261  Le montant notionnel effectif s’obtient par l’ajustement du montant notionnel de façon à ce qu’il reflète 

l’exposition véritable des contrats à effet de levier ou par ailleurs améliorés par la structure de l’opération 
[CBCB, avril 2016, No 3.4, Q4]. 

262  Le terme « dérivé de crédit vendu » ne se limite pas aux CDS et aux contrats sur rendement total, mais 
se réfère à une large gamme de dérivés de crédit permettant à une banque de fournir effectivement une 
protection contre le risque de crédit. [CBCB, QFP N°3.2, Q2] 

263  La notion de variation négative de la juste valeur se réfère à une juste valeur négative d'un dérivé de 
crédit comptabilisé dans les fonds propres de premier niveau (Tier 1). Ce traitement est conforme au 
principe énoncé par le Comité, en vertu duquel les montants notionnels effectifs intégrés dans la mesure 
de l'exposition peuvent être plafonnés au niveau de la perte potentielle maximale, ce qui signifie que la 
perte potentielle maximale à la date de déclaration est le montant notionnel du dérivé de crédit diminué, 
le cas échéant, de la juste valeur négative dont le montant vient déjà diminuer les fonds propres de 
premier niveau. [CBCB, juillet 2015, QFP No 5, Q1] 

264  Deux signatures de référence sont considérées comme identiques seulement si elles se rapportent à la 
même entité juridique. Pour les dérivés de crédit d’une même signature, la protection achetée qui fait 
référence à une position de rang inférieur peut compenser la protection vendue sur une position de rang 
supérieur de la même institution de référence tant et aussi longtemps qu’un évènement de crédit lié sur 
l’actif de référence de rang supérieur n’entraîne un évènement de crédit pour l’actif de référence de rang 
inférieur. La protection achetée sur un panier d’entités de référence peut compenser la protection vendue 
sur des signatures de référence individuelles si la protection achetée est financièrement équivalente à 
l’achat d’une protection distincte sur chacune des signatures individuelles du panier (ce serait le cas, par 
exemple, si l’institution devait acheter une protection sur une structure de titrisation complète). Si elle 
achète une protection sur un panier de signatures de référence, mais que la protection de crédit ne 
couvre pas tout le panier, c’est-à-dire que la protection couvre seulement un sous-ensemble du panier, 
comme dans le cas d’un dérivé de crédit au ne défaut ou d’une tranche de titrisation, la compensation 
n’est pas autorisée pour la protection vendue sur les signatures de référence individuelles. Toutefois, 
cette protection achetée peut compenser une protection vendue sur un panier, à condition qu’elle couvre 
la totalité du sous-ensemble du panier sur lequel la protection a été vendue. En d’autres termes, la 
compensation ne peut être comptabilisée que si le panier d’entités de référence et le niveau de 
subordination dans les deux opérations sont identiques [CBCB, avril 2016, N°3.5, Q5]. 

265  Le montant notionnel effectif d’un dérivé de crédit vendu peut être réduit du montant de toute variation 
négative de la juste valeur constatée dans le calcul des fonds propres de catégorie 1 à condition que le 
montant notionnel effectif de la protection de crédit achetée compensatrice soit réduit du montant de 
toute variation positive de la juste valeur reflétée dans les fonds propres de catégorie 1. Lorsque 
l’institution achète une protection de crédit par le jeu d’un swap sur rendement total et qu’elle 
comptabilise les paiements nets reçus en bénéfice net, mais n’enregistre pas la détérioration 
correspondante de la valeur du dérivé de crédit vendu (soit par réduction de la juste valeur, soit par 
augmentation des réserves) constatée dans les fonds propres de catégorie 1, la protection de crédit ne 
sera pas reconnue aux fins de la compensation des montants notionnels effectifs relatifs aux dérivés de 
crédit vendus. 
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• la protection de crédit achetée par le biais de dérivés de crédit est soumise 
aux mêmes conditions principales, ou à des conditions plus prudentes, que 
celles du dérivé de crédit vendu. De cette manière, si une institution fournit 
une protection de crédit vendue au travers d’un certain type de dérivé de 
crédit, elle ne peut reconnaître la compensation par un autre dérivé de 
crédit acheté que s’il est certain que la protection achetée procurera un 
paiement dans toutes les situations futures possibles. Les conditions 
principales comprennent le niveau de subordination, l’optionalité, les 
événements de crédit, la référence et toute autre caractéristique utile à 
l’évaluation du dérivé266; et 

•  le temps à échéance résiduel de la protection de crédit achetée soit 
supérieure ou égale au temps à échéance résiduel du dérivé de crédit 
vendu. 

 
31.  Étant donné que les dérivés de crédit vendus sont comptabilisés dans la mesure 

de l’exposition à leur valeur notionnelle effective et qu’ils font aussi l’objet d’une 
majoration pour l’EPF, la mesure de l’exposition des dérivés de crédit vendus 
pourrait être surestimée. En conséquence, l’institution peut choisir de déduire de 
son montant de majoration brute calculée selon les paragraphes 19 à 21 le 
montant de majoration individuelle pour l’EPF qui se rapporte à un dérivé de 
crédit vendu (qui n’est pas compensé selon le paragraphe 30267 et dont le 
montant notionnel effectif est inclus dans la mesure de l’exposition)268.  

 
Expositions aux opérations de financement par titres (OFT) 
 
32.  Les OFT269 sont incluses dans la mesure de l’exposition en fonction du traitement 

décrit ci-dessous. Ce traitement tient compte du fait que les prêts et emprunts 
garantis sous forme d’OFT ont un effet de levier important d’une part, et d’autre 
part, il permet d’assurer une mise en œuvre cohérente à l’échelle internationale 
en proposant une mesure commune pour traiter les principales différences dans 
les normes comptables en vigueur. 

 

                                                
266  Pour ce qui est des produits en tranches, la protection achetée doit porter sur un actif de référence de 

même rang. 
267  Cette condition ne concerne que la compensation par une protection de crédit achetée sous forme de 

dérivé de crédit aux termes du paragraphe 30 du cadre Bâle III régissant le ratio de levier. Elle ne 
s'applique pas à la diminution du montant notionnel effectif résultant d'une variation négative de la juste 
valeur intégrée dans le calcul des fonds propres de base. [CBCB, avril 2016, No 3.6, Q6] 

268  Dans ces cas, lorsque des contrats effectifs de compensation bilatérale sont en place, et lorsqu’il s’agit 
de calculer MNette = 0,4 x MBrute + 0,6 x RNB x MBrute (tel que défini aux paragraphes 19 à 21), MBrute peut 
être réduite des montants des majorations individuelles (soit les notionnels multipliés par les facteurs de 
majoration appropriés) qui se rapportent aux dérivés de crédit vendus dont les montants notionnels sont 
inclus dans la mesure de l’exposition du ratio de levier. Toutefois, aucun ajustement ne doit être apporté 
au RNB. En l’absence de contrats effectifs de compensation bilatérale, la majoration pour l’EPF peut 
être fixée à zéro afin d’éviter le double comptage dont il est question dans ce paragraphe. 

269  Les OFT sont des opérations telles que les prises en pension, les mises en pension, les prêts et 
emprunts de titres, et les prêts sur marge, dans lesquelles, la valeur de l’opération dépend de la valeur 
marchande et où les opérations sont souvent assujetties à des accords sur marge. 
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1. Traitement général (l’institution agit à titre de mandant) 
 
33.  Lorsque l’institution agit à titre de mandant, la somme des montants aux 

alinéas (i) et (ii) décrits ci-dessous doit être incluse dans la mesure de l’exposition 
du ratio de levier. 

 
i. Les actifs bruts des OFT270 constatés à des fins comptables (c.-à-d., sans 

prise en compte de la compensation comptable)271, sont ajustés de la 
manière suivante : 

 
• en excluant de la mesure de l’exposition, la valeur des titres reçus 

dans le cadre d’une OFT, lorsque l’institution a comptabilisé ces titres 
dans ces actifs au bilan; 

• les sommes à payer et à recevoir en espèces dans les OFT avec la 
même contrepartie peuvent être mesurées en valeur nette si toutes 
les conditions suivantes sont réunies : 

 
a) Les opérations ont la même date définitive explicite de 

règlement272. 
b) Le droit de compenser le montant dû à la contrepartie par le 

montant dû par la contrepartie est exécutoire aussi bien, dans 
le cours normal des affaires, qu’en cas (i) de défaillance, (ii) 
d’insolvabilité ou (iii) de faillite de la contrepartie273. 

c) Les contreparties ont l’intention de procéder au règlement sur 
une base nette ou simultanément, ou les opérations sont 
soumises à un mécanisme de règlement qui résulte en 
l’équivalent fonctionnel d’un règlement sur une base nette274, 

                                                
270  Pour ce qui est des actifs visés par des OFT faisant l’objet d’une novation et compensés par des 

contreparties centrales éligibles, l’expression « les actifs bruts des OFT constatés à des fins 
comptables » est remplacée par l’expression « exposition contractuelle finale », c’est-à-dire l’exposition 
de la CCE une fois que le processus de novation a été appliqué, car les contrats préexistants ont été 
remplacés par de nouvelles obligations légales par le processus de novation. [CBCB, avril 2016, QFP 
No4, Q3] 

271  Les actifs bruts des OFT constatés à des fins comptables ne doivent pas prendre en compte la 
compensation comptable des sommes à payer en espèces par les sommes à recevoir en espèces 
(comme le permet, par exemple, à l’heure actuelle les IFRS). Ce traitement réglementaire a l’avantage 
d’éviter les incohérences dans la compensation qui découlent de l’application de différentes normes 
comptables. 

272  [CBCB, avril 2016, QFP No4, Q2] 
273  [CBCB, avril 2016, QFP No4.1, Q4] 
274  Cette dernière condition fait en sorte que tout problème découlant de la composante titres des OFT 

n’empêche pas le règlement sur une base nette des sommes à payer et à recevoir en espèces. Ce 
critère ne vise pas à empêcher l’emploi d’un mécanisme de règlement-livraison ou un autre type de 
mécanisme de règlement, pourvu que ledit mécanisme respecte les exigences fonctionnelles énoncées 
dans ce paragraphe. Par exemple, un mécanisme de règlement peut remplir ces exigences si une 
opération qui a échoué (c.-à-d. les titres qui n’ont pas été transférés ainsi que les sommes à payer et à 
recevoir en espèces qui s’y rattachent) peut être saisie de nouveau dans le mécanisme jusqu’à son 
règlement. [CBCB, avril 2016 QFP No4, Q1] 
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c’est-à-dire que les flux de trésorerie des opérations sont 
équivalents à un montant net unique à la date de règlement. 
Pour obtenir une telle équivalence, les deux opérations doivent 
être réglées par l’intermédiaire du même système de 
règlements et les mécanismes de règlement doivent être 
soutenus par les liquidités et/ou les facilités de crédit 
intrajournalières afin que le règlement des deux opérations ait 
lieu avant la clôture de la séance journalière et que les liens 
avec les flux des sûretés n’entraînent pas l’annulation du 
règlement en espèces sur une base nette275. L’échec d’une 
transaction sur titres dans le mécanisme de règlement ne 
devrait retarder le règlement que du volet en espèces 
correspondant, ou devrait créer une obligation envers le 
mécanisme de règlement, soutenue par une facilité de crédit 
connexe. En cas d’échec du volet en titres d’une opération dans 
un tel mécanisme à la fin de la période de règlement du 
mécanisme de règlement, cette transaction et son volet en 
espèces correspondant doivent être exclus du volet de 
compensation et pris en compte au brut aux fins du total des 
expositions. 

 
ii. Une mesure du risque de contrepartie276 est calculée comme l’exposition 

courante, sans majoration pour l’EPF277, de la manière suivante : 
 

• Lorsqu’un accord-cadre de compensation éligible est en place, 
l’exposition courante (𝐸𝐸∗) est égale au plus élevé de zéro et de la 
différence entre la somme de la juste valeur des titres et espèces 
prêtés à une contrepartie pour toutes les opérations incluses dans 
l’accord-cadre admissible (soit ∑𝐸𝐸𝑖𝑖) et la somme de la juste valeur 
des titres et espèces obtenus de la contrepartie relativement à ces 
opérations (soit ∑𝐶𝐶𝑖𝑖). La formule illustrant ce calcul est la suivante : 

 
E∗ = Max �0; ��Ei −�Ci  �� 

                                                
275  Cette dernière condition permet de s’assurer que tout problème découlant de la composante des titres 

d’OFT n’empêche pas le règlement sur une base nette des sommes à payer et à recevoir en espèces. 
276  Le terme « contrepartie » englobe non seulement les contreparties à des opérations de pension 

bilatérales, mais aussi, dans le cas d'opérations tripartites, les agents qui reçoivent des sûretés en dépôt 
et qui les gèrent. Par conséquent, les titres déposés auprès de ces agents sont inclus dans la « valeur 
totale des titres et liquidités prêtés à une contrepartie » (E), à concurrence du montant effectivement 
prêté à la contrepartie dans l'opération de pension. Il convient toutefois d'exclure les sûretés 
excédentaires déposées auprès d'un agent, mais qui n'ont pas encore été prêtées dans le cadre de 
mises en pension spécifiques. [CBCB, avril 2016, No 4.2, Q5] 

277  La détermination de l’EPF pour OFT aux termes du paragraphe 176, Chapitre 5 de la présente ligne 
directrice (dans le cas des OFT couvertes par des accords-cadres de compensation) oblige l’institution 
à appliquer une décote à la valeur des titres, notamment pour risque de change. Puisqu’aux fins du ratio 
de levier, le risque de contrepartie des OFT est calculé uniquement sur la base du volet « exposition 
courante » des formules contenues aux paragraphes susmentionnés, aucune décote des valeurs entrant 
dans le calcul n’est nécessaire.  
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• En l’absence d’un accord-cadre de compensation éligible, 

l’exposition courante des opérations avec une contrepartie doit être 
calculée pour chaque opération; c’est-à-dire que chaque opération (i) 
doit être traitée comme son propre ensemble de compensation, 
comme l’indique la formule suivante : 

 
Ei∗ = Max {0; [Ei − Ci ]} 

 
2. Les accords-cadres de compensation éligibles 

 
33.1  Les effets des accords de compensation bilatérale couvrant les OFT sont 

reconnus, au cas par cas, s’ils sont d’une validité juridique dans chaque 
juridiction concernée, lors d’un défaut, que la contrepartie soit insolvable ou en 
faillite. Par ailleurs, les accords de compensation doivent : 

 
a) accorder à la partie non défaillante le droit de clore et de dénouer 

rapidement toutes les opérations découlant de l’accord en cas de défaut, y 
compris en cas d’insolvabilité ou de faillite de la contrepartie; 

b) prévoir la compensation des gains et pertes sur les opérations (y compris 
la valeur des toutes garanties) closes et dénouées aux termes de leurs 
dispositions, afin qu’une partie doit à l’autre un seul montant net; 

c) autoriser la réalisation ou la compensation rapide de la garantie en cas de 
défaut; 

d) être juridiquement valide, tout en respectant les obligations énoncées aux 
paragraphes a) à c) ci-dessus, dans chaque juridiction concernée en cas 
de défaut, que la contrepartie soit insolvable ou en faillite278. 

 
33.2  La compensation entre les positions détenues dans le portefeuille bancaire et 

celles détenues dans le portefeuille de négociation ne peut être autorisée que 
lorsque les opérations faisant l’objet de cette compensation remplissent les deux 
conditions suivantes : 

 
a) Toutes les transactions sont réévaluées quotidiennement aux prix du 

marché. 
b) Les instruments de garantie utilisés dans ces opérations sont reconnus 

comme garanties financières éligibles dans le portefeuille bancaire279. 
 

3. Opérations de cession comptables 
 
34.  Dans une OFT, le prêteur du titre peut conserver le levier, que la norme 

comptable en vigueur (les IFRS, par exemple) considère ou non l’OFT comme 
étant une cession. De ce fait, lorsque la norme s’appliquant à l’institution 

                                                
278  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 12] 
279  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 13] 
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considère les OFT comme étant des cessions, l’institution doit renverser toutes 
les écritures relatives à ces cessions. De plus, elle doit calculer son exposition 
de la même façon que si les OFT avaient été traitées comme des opérations de 
financement aux termes des normes comptables en vigueur, c’est-à-dire qu’elle 
doit inclure, pour ces OFT, la somme des montants prévus aux alinéas (i) et (ii) 
du paragraphe 33 dans le calcul de la mesure de l’exposition. Les accords 
d’achat ou de vente de gré à gré assimilés à des contrats sur dérivés qui font 
partie d’une OFT admissible au traitement comptable appliqué aux ventes selon 
les IFRS peuvent être exclus de la mesure de l’exposition. 

 
4. L’institution agissant à titre de mandataire 

 
35.  L’institution agissant à titre de mandataire dans le cadre d’une OFT offre 

généralement une indemnité ou une garantie seulement à une des deux parties 
concernées. Cette indemnité ou garantie couvre uniquement la différence entre 
la valeur des titres ou des espèces que son client a prêtés et la valeur des sûretés 
que l’emprunteur a fournie. Dans ce cas, l’institution est exposée à la contrepartie 
de son client à la hauteur de la différence entre les valeurs au lieu d’être 
entièrement exposée aux espèces ou aux titres sous-jacents à l’opération, 
comme c’est le cas lorsqu’elle est l’une des mandants de l’opération. Lorsque 
l’institution ne possède/contrôle pas les espèces ou titres sous-jacents, elle ne 
peut les exploiter à des fins de levier. 

 
Si l’entité agissant à titre de mandataire fournit une garantie aux deux parties à 
une opération de SFT (le prêteur et l'emprunteur des titres), elle doit calculer son 
exposition aux fins du ratio de levier Bâle III conformément aux paragraphes 35 
à 37, et ce, séparément pour chaque partie à la transaction280. 

 
36.  Lorsque l’institution agissant à titre de mandataire dans le cadre d’une OFT offre 

une indemnité ou une garantie à un client ou à une contrepartie pour couvrir la 
différence entre la valeur des titres ou des espèces que le client a prêtées et la 
valeur des sûretés que l’emprunteur a fournie, elle est tenue de calculer la 
mesure de son exposition uniquement selon l’alinéa (ii) du paragraphe 33281. 

 
37.  L’institution, agissant à titre de mandataire dans le cadre d’une OFT et qui offre 

une indemnité ou une garantie à un client ou à une contrepartie, a droit au 
traitement extraordinaire prévu au paragraphe 36 uniquement si son exposition 
aux opérations se limite à la différence garantie entre la valeur des espèces ou 

                                                
280  [CBCB, avril 2016, QFP No4.3, Q6] 
281  Lorsqu’en plus des conditions prévues aux paragraphes 35 à 37, l’institution agissant à titre de 

mandataire dans le cadre d’une OFT n’offre aucune indemnité ou garantie à l’une ou l’autre des parties 
concernées, elle n’est pas exposée à l’OFT et n’a donc pas besoin de la comptabiliser dans la mesure 
de l’exposition.  
La catégorie dans laquelle l’entité financière classe les sûretés de ses clients importe peu, aux fins du 
calcul de l'exposition aux fins du ratio de levier Bâle III, dès lors que les sûretés des clients sont séparées 
des actifs propres de l’entité financière et que les autres critères mentionnés aux paragraphes 36 et 37 
du cadre sont remplis. Dans ces circonstances, l’exemple ci-dessus ne s'applique pas aux comptes 
omnibus utilisés par les agents prêteurs pour détenir et gérer les sûretés de leurs clients séparément de 
leurs propres actifs. [CBCB, avril 2016, No 4.3, Q7] 
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des titres que son client a prêté et la valeur des sûretés que l’emprunteur a 
fournie.  

 
Dans les situations où l’institution est davantage exposée financièrement (soit 
plus qu’à hauteur de la différence garantie) aux espèces ou aux titres sous-
jacents à l’opération282, une autre exposition égale au montant intégral des titres 
ou des espèces doit être incluse dans la mesure de l’exposition. 

 
Expositions hors bilan 

 
38.  Cette section explique l’incorporation des éléments hors bilan tel que défini à la 

section 3.2 du Chapitre 3 de la présente ligne directrice dans la mesure de 
l’exposition pour le calcul du ratio de levier. Ces éléments du hors bilan 
comprennent les engagements (y compris les facilités de trésorerie) qu’ils soient 
annulables ou pas sans conditions, les substituts directs de crédit, les 
acceptations bancaires, les lettres de crédit ainsi que les lettres de crédit 
commerciales283. 

 
39.  Dans le cadre du processus d’évaluation du capital en fonction des risques, les 

éléments hors bilan sont convertis selon l’approche standard en équivalents de 
risque de crédit par l’utilisation de facteurs de conversion de crédit. Aux fins de 
détermination des montants relatifs aux expositions des éléments hors bilan pour 
le calcul du ratio de levier, les dispositions des paragraphes 39.1 à 39.9 doivent 
être appliquées à la valeur nominale. 

 
39.1 Aux fins du calcul du ratio de levier, les éléments hors bilan284 sont convertis en 

équivalent-risque de crédit par l’application de facteurs de conversion au montant 
notionnel de l’exposition. C’est le montant obtenu après l’application de ces 
facteurs qui est inclus dans la mesure de l’exposition285.  

 
39.2 Les engagements autres que les facilités de liquidité (lignes de crédit), de 

titrisation dont l’échéance initiale est d’au plus un an ainsi que les engagements 
dont l’échéance initiale est supérieure à un an se voient affecter d’un facteur de 
conversion de 20 % et de 50 % respectivement. Toutefois, les engagements qui 
peuvent être annulés sans condition à tout moment et sans préavis par 
l’institution, ou qui prévoient l’annulation automatique en cas de détérioration de 

                                                
282  Par exemple, lorsque l’institution gère les sûretés reçues en son nom ou pour son propre compte plutôt 

que pour le compte du client ou de l’emprunteur (p. ex., en prêtant de nouveau ou en gérant les sûretés, 
les espèces ou les titres qui ne sont pas détenus distinctement). 

283  L'engagement de placer ou d'accepter des dépôts terme contre terme doit, notamment, être traité, dans 
le cadre Bâle III régissant le ratio de levier, de la même manière que dans le dispositif de fonds propres 
fondé sur le risque. [CBCB, avril 2016, No 7.1, Q1] 

284  Pour obtenir une description détaillée des éléments hors bilan, l’institution est invitée à consulter la 
section 3.2 du Chapitre 3 de la présente ligne directrice. 

285  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 14] 
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la qualité du crédit de l’emprunteur sont assujettis à un facteur de conversion en 
équivalent-risque de crédit de 10 %286 287. 

 
39.3  Les substituts directs de crédit, par exemple les garanties générales 

d’endettement (y compris les lettres de crédit permanentes servant de garanties 
financières à des prêts ou à des titres) et les acceptations (y compris les 
endossements ayant le caractère d’acceptations) seront affectés d’un facteur de 
conversion de 100 %288. 

 
39.4  Les achats d’actifs à terme, les dépôts terme et les avoirs en titres de propriété 

et de dette partiellement payés, qui représentent des engagements faisant l’objet 
d’un retrait certain, seront assujettis à un facteur de conversion en équivalent-
risque de crédit de 100 %289. 

 
39.5  Certaines clauses optionnelles incluses dans des transactions (p. ex., les 

cautionnements d’exécutions, les cautions de soumission, les garanties et lettres 
de crédit permanentes associées à une transaction spécifique) seront assujetties 
à un facteur de conversion en équivalent-risque de crédit de 50 %290.  

 
39.6  Les programmes d’émission d’effets et les facilités de prise ferme renouvelables 

seront assujettis à un facteur de conversion de 50 %291. 
 
39.7  Pour les lettres de crédit commerciales à court terme assujetties à une clause de 

dénouement automatique liées à des mouvements de marchandises (p. ex., les 
crédits documentaires garantis par les marchandises sous-jacentes), un facteur 
de conversion de 20 % est appliqué tant à l’institution émettrice qu’à celle 
confirmant l’exécution292. 

 
39.8  Lorsqu’il existe des promesses de fournir un engagement sur un élément hors 

bilan, l’institution est assujettie au plus bas des deux facteurs de conversion 
applicables293. 

 
39.9  Toutes les expositions de titrisation hors bilan, à l’exception d’une ligne de crédit 

éligible ou d’une avance en compte courant éligible provenant d’un fournisseur 
telles qu’elles sont définies au paragraphe 20 du Chapitre 5 de la présente ligne 
directrice, se verront appliquer un facteur de conversion de 100 %. Toutes les 
lignes de crédit éligibles feront l’objet d’un facteur de 50 %. Les avances ou lignes 

                                                
286  Les engagements vis-à-vis de la clientèle de détail ont considéré comme révocables sans condition si 

leurs modalités autorisent l’institution à les annuler dans la pleine mesure permise par les lois sur la 
protection des consommateurs et les lois connexes. 

287  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 15] 
288  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 16] 
289  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 17] 
290  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 18] 
291  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 19] 
292  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 20] 
293  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 21] 
 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 477

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 242 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 1-IV 

Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

non utilisées, si elles sont révocables sans condition et sans préavis, peuvent se 
voir appliquer un facteur de conversion de 10 %294. 

                                                
294  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 22] 
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Annexe 2-I (a) Grille d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments aux fonds propres de la 
catégorie 1A 

 

Critères d’admissibilité 
Caractéristiques 

rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée en cas de liquidation 
de l’institution financière. 

   

2. L’instrument confère un droit à une réclamation équivalente à sa valeur 
nominale après le paiement de tous les engagements de rang supérieur295. 

   

3. Le capital initial a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé sauf en 
cas de liquidation (hormis les cas de rachats discrétionnaires dans les limites 
permises par la loi et sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité). 

   

4. L’institution financière ne doit pas créer, au moment de l’émission, d'attentes à 
l'effet que l’instrument sera racheté, remboursé ou même annulé. Le matériel 
promotionnel ne doit pas faire mention de modalités qui pourraient susciter de 
pareilles attentes de la part des membres. 

   

5. Les versements sous forme de ristournes ou autres incluant les excédents non 
répartis sont effectués en prélevant ces sommes sur les excédents pouvant 
être repartis. Ces versements ne sont aucunement liés aux montants payés à 
l’émission conformément aux dispositions législatives applicables. 

   

6. La répartition des bénéfices sous forme de ristournes ou autre redistribution 
n’est pas obligatoire et le non-paiement ne constitue donc pas un évènement 
de défaut. 

   

7. Les versements ne sont effectués (s’il y a lieu) qu’une fois l’ensemble des 
obligations légales et contractuelles honorées, et les paiements sur les fonds 
propres de rangs supérieurs effectués. 

   

8. Dans les fonds propres de la plus haute qualité, chaque instrument absorbe 
les pertes pour assurer la continuité d’exploitation et pari passu à tous les 
autres instruments. 

   

                                                
295  Conformément à la législation en vigueur. 
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Critères d’admissibilité 
Caractéristiques 

rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

9. Le capital versé doit être comptabilisé comme capitaux propres et non comme 
dettes pour des fins de détermination de l’insolvabilité au niveau du bilan. 

   

10. Le capital versé doit être classé dans les fonds propres selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. 

   

11. Le capital est émis directement et libéré296. L’institution financière ne peut 
avoir financé directement ou indirectement l’acquisition. 

   

12. Le capital versé n’est pas garanti par une sûreté ni de l’émetteur ou d’une 
entité liée et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant la forme juridique et 
économique ainsi que le rang de créance. 

   

13. L’émission doit être effectuée avec l’approbation du conseil d’administration en 
conformité avec les lois applicables. 

   

14. Le montant versé figure clairement et séparément au bilan de l’institution 
financière et est déterminé selon les principes comptables applicables au 
Canada. 

   

                                                
296  Le capital libéré désigne, de façon générale, le capital reçu par l’institution à titre irrévocable, dont la valeur a été fiablement établie, qui se trouve 

sous l’entier contrôle de l’institution et ne l’expose ni directement ni indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. [CBCB, QFP No 5] 
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Annexe 2-I (b) Grille d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments aux fonds propres de la 
catégorie 1B 

 
Critères 

d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

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

  

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers 
ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’institution financière.  

  

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté, ni garantie de l’émetteur ou d’autres 
entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant le rang de la créance 
comparativement aux autres éléments mentionnés au point 2 ci-dessus.  

 
  

4. L’instrument a une durée indéterminée (perpétuelle), c’est-à-dire qu’il n’a pas 
de date d’échéance, de clause de progression (step up297) et autre incitatif de 
rachat. 

 
  

                                                
297  Une clause de progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart initial de l’instrument à une date ultérieure 

par rapport au taux initial de rémunération (ou de versement) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. Une conversion d’un taux fixe à un taux variable (ou inversement) accompagnée d’une option d’achat sans augmentation de 
l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 
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Critères 
d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

5. L’instrument peut être remboursable par anticipation par l’émetteur (option 
d’achat), mais cette clause ne peut être exercée qu’après une période minimale 
de cinq ans de détention, selon les conditions suivantes :  

a) l’institution financière doit obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité 

b) l’institution financière ne doit en aucun cas laisser croire qu’elle exercera 
son option de rachat 

c) l’institution financière ne doit pas exercer son option de rachat sauf dans 
les cas suivants : 

 

(i) l’institution financière remplacera l’instrument racheté par du capital 
de qualité égale ou supérieure, y compris les excédents non répartis 
et ce, à des conditions viables en fonction de ses revenus sur une 
base de continuité des opérations298, ou 

(ii) l’institution financière démontrera que sa capitalisation est bien 
supérieure aux exigences minimales de fonds propres après 
l’exercice de son option de rachat. 

  

  

6. Tout remboursement du principal (soit par rachat ou par remboursement 
anticipé) doit être préalablement autorisé par l’Autorité et l’institution financière 
ne doit pas présumer ni laisser croire au marché que cette autorisation lui sera 
accordée. 

 

  

                                                
298  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais non après son rachat. 
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Critères 
d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

7. Les versements de la rémunération (incluant les coupons) de l’instrument 
doivent être entièrement discrétionnaires : 

a) L’institution financière doit avoir une discrétion totale en tout temps pour 
annuler les paiements des versements. 

b) L’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas être considérée 
comme un évènement de défaut de la part de l’institution financière. 

c) L’institution financière doit avoir la pleine disposition des versements 
annulés afin d’honorer leurs engagements à l’échéance. 

d) L’annulation de versements ne doit pas imposer de restriction à l’institution 
financière sauf en ce qui concerne les versements aux détenteurs de parts 
de capital admissibles. 

 

  

8. Le paiement de la rémunération liée à l’instrument doit être imputé aux 
excédents distribuables.  

  

9. L’instrument ne peut pas avoir une composante sensible au crédit sous forme 
de distributions ou de coupons mis à jour périodiquement sur la base, en tout 
ou en partie, de la position de crédit de l’institution financière. 

 
  

10. L’instrument ne peut pas engendrer un excédent de passifs sur les actifs si la 
législation applicable détermine que dans un tel cas, l’institution financière est 
insolvable. 
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Critères 
d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

11. Les instruments désignés comme des passifs à des fins comptables doivent 
avoir la capacité d’absorption des pertes, en principal, par le biais : 

 
a) de leur conversion en fonds propres de la catégorie 1A selon le niveau du 

seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 % des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A; ou 

b) d’un mécanisme de dépréciation qui impute les pertes à l’instrument à un 
niveau de seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 % des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A. Cette dépréciation aura 
les effets suivants : 
(i) réduction de la créance représentée par l’instrument, en cas de 

liquidation; 
(ii) réduction du montant remboursé, en cas d’exercice de l’option; 
(iii) réduction partielle ou intégrale du versement de la rémunération de 

l’instrument. 

   

12. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution financière ni par une partie 
liée sur laquelle l’institution exerce son contrôle ou une influence significative. 
De plus, l’institution financière ne peut avoir financé directement ou 
indirectement l’achat de l’instrument. 

 

  

13. L’instrument ne peut présenter des caractéristiques nuisant à la recapitalisation, 
comme des dispositions imposant à l’émetteur d’indemniser les investisseurs si 
un nouvel instrument est émis à un prix inférieur durant une période 
déterminée. 

 

  

14. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle ou la société de 
portefeuille de l'institution financière (p. ex. par une SAH), le produit de 
l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 
opérationnelle ou de la société de portefeuille de l'institution financière de telle 
manière que soient respectés ou dépassés tous les autres critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B. 
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Critères 
d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

Critère relatif aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
 
15. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause 

exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument des fonds 
propres de la catégorie 1A au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.4. Quand un instrument 
est émis par une SAH conformément au critère 14 ci-dessus, la conversion des 
instruments émis par la SAH à des investisseurs finaux doit faire écho à la 
conversion des fonds propres émis par l’institution financière à la SAH. 
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Annexe 2-I (c) Grille d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments aux fonds propres de la 
catégorie 2 

 

CRITÈRES D'ADMISSIBILITÉ 
CARACTÉRISTIQUES 

RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT 

JUSTIFICATIONS 
DOCUMENTATION / 

RÉFÉRENCES À 
L'APPUI 

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

   

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers 
ordinaires de l’institution. 

   

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté ni garantie de l’émetteur ou 
d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous 
une forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à 
celles des déposants et des créanciers ordinaires de l’institution. 

   

4. Échéance 
 

 

a) L’instrument a une échéance minimale de 5 ans au moment de 
l’émission. 

b) La comptabilisation de l’instrument dans les fonds propres au cours 
des cinq dernières années précédant l’échéance s’effectue sur la 
base d’un amortissement linéaire. 

c) L’instrument ne comporte ni progression de taux (« step up ») ni 
aucune autre incitation au rachat. 
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CRITÈRES D'ADMISSIBILITÉ 
CARACTÉRISTIQUES 

RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT 

JUSTIFICATIONS 
DOCUMENTATION / 

RÉFÉRENCES À 
L'APPUI 

5. L’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur, mais celle-ci peut être exercée au terme d’une 
période minimale de 5 ans. 

 
a) L’institution financière doit, pour exercer son option de rachat, 

obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité. 
b) L’institution financière ne doit pas laisser croire qu’elle exercera son 

option de rachat. 
c) L’institution financière ne doit pas exercer son option de rachat 

sauf : 
 

 

(i) si elle remplace l’instrument racheté par des fonds propres de 
qualité égale ou supérieure et à des conditions viables en 
fonction de son revenu299;  

ou 
(ii) si elle démontre que la position de ses fonds propres est bien 

supérieure à son exigence minimale après exercice de l’option 
de rachat. 

   

6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de verser par anticipation de 
paiements programmés (coupon ou principal), sauf en cas de faillite et 
de liquidation. 

   

7. L’instrument ne peut pas comporter une clause liant sa rémunération au 
risque de crédit, c'est-à-dire que la rémunération de l’instrument ne peut 
être redéfinie périodiquement, en fonction intégralement ou 
partiellement, de la note de crédit de l’institution financière. 

   

8. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution financière ni par 
une partie liée sur laquelle l'institution financière exerce son contrôle ou 
une influence significative, et l’institution financière ne peut avoir financé 
directement ou indirectement l’achat de l’instrument. 

   

                                                
299  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais non après celui-ci. 
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CRITÈRES D'ADMISSIBILITÉ 
CARACTÉRISTIQUES 

RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT 

JUSTIFICATIONS 
DOCUMENTATION / 

RÉFÉRENCES À 
L'APPUI 

9. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle,300 mais par 
une entité ayant le pouvoir juridique pour ce faire (p. ex., par une SAH), 
le produit de l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée 
d’une entité opérationnelle ou de l’institution ayant le pouvoir juridique, 
de telle manière que soient respectés ou dépassés tous les autres 
critères d’admissibilité à la catégorie 2. 

   

Critère relatif aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
 
10. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une 

clause exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument 
des fonds propres de la catégorie1a au point de non-viabilité 
conformément aux exigences relatives aux fonds propres d’urgence en 
cas de non-viabilité (FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la 
section 2.4. Quand un instrument est émis par une SAH conformément 
au critère 9 ci-dessus301, la conversion des instruments émis par la SAH 
à des investisseurs finaux doit faire écho à la conversion des fonds 
propres émis par l’institution financière à la SAH. 

   

                                                
300  Une entité opérationnelle est une entité établie dans le but de faire affaire avec des clients afin de dégager du profit pour son propre compte. 
301  Critère d'admissibilité aux fonds propres de la catégorie 1B (Annexe 2-I (b)). 
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Annexe 2-II Exemple de la prise en compte limitée à 15 % des 
éléments de la catégorie 1A (déductions liées à un 
seuil) 

 
1. La présente annexe vise à préciser le calcul de la limite de 15 % sur les 

participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1A dans les 
institutions financières non consolidées (p. ex., banques, les entités d’assurances 
et les autres institutions financières); les charges administratives liées aux 
créances hypothécaires et les actifs d’impôts futurs attribuables à des différences 
temporaires. 

 
2. La comptabilisation de ces éléments est limitée à 15 % des fonds propres nets 

de la catégorie 1A, c’est-à-dire après toutes les déductions. Pour connaître le 
montant maximal des éléments pouvant être comptabilisés302, l’institution doit 
multiplier le montant des fonds propres de la catégorie 1A (après toutes les 
déductions, y compris après déduction intégrale des éléments spécifiés) 
par 17,65 % (soit 15 %/85 % = 17,65 %). 

 
Illustrons cela par un exemple précis : 
 
Prenons le cas d’une institution financière ayant un montant de 85 $ (net de 
toutes déductions, y compris après déduction intégrale des éléments spécifiés) 
en fonds propres de la catégorie 1A. Le montant maximal des éléments spécifiés 
qui peut être pris en compte par cette dernière dans le calcul de ses fonds propres 
de la catégorie 1A correspond à 85 $ x 17,65 % = 15 $. Tout excédent en sus de 
15 $ doit être déduit des fonds propres de la catégorie 1A.  
 
Si l’institution financière a des éléments spécifiés (à l’exception des montants 
déduits après l’application des limites de 10 % sur chaque élément) qui atteignent 
la limite de 15 %, les fonds propres de la catégorie 1A s'élèveront, après inclusion 
des éléments spécifiés, à 85 $ + 15 $ = 100 $. Le pourcentage des éléments 
spécifiés dans le total des fonds propres de la catégorie 1A serait alors de 15 %. 

                                                
302  Le montant qui sera effectivement pris en compte peut être inférieur à ce maximum, soit parce que la 

somme des trois éléments spécifiés est inférieure à la limite de 15 % fixée dans la présente annexe, soit 
en raison de l’application de la limite de 10 % à chaque élément. 
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Annexe 3-I Exigences de fonds propres applicables aux 
transactions échouées et aux transactions ne faisant 
pas appel à un système règlements-livraison (SRL) 

 
Les exigences de fonds propres pour les transactions qui ont échoué et celles qui n’ont 
pas fait appel à un système de règlements-livraison énoncé dans cette annexe 
s’appliquent en sus (c.-à-d. qu’elles ne remplacent pas) des exigences relatives aux 
transactions prévues dans la présente ligne directrice. 
 
I. Principes fondamentaux 
 
1. Les institutions devraient continuer à développer, mettre en œuvre et améliorer 

les systèmes de suivi de leurs expositions au risque de crédit résultant de 
transactions non réglées et échouées, afin de produire l’information de gestion 
leur permettant d’agir avec célérité, conformément aux paragraphes de la 
section 3.2 de la ligne directrice. 

 
2. Les transactions réglées par le biais d’un système règlements-livraison (SRL)303, 

donnant lieu à un échange simultané de liquidités contre des titres, exposent les 
institutions à un risque de perte sur la différence entre le montant du règlement 
convenu et la valeur marchande courante (l’exposition positive courante) de la 
transaction. Les transactions donnant lieu à paiement sans livraison des actifs 
correspondants (titres, devises ou produits de base) ou, à l’inverse, à la livraison 
des actifs sans paiement correspondant (transactions non SRL ou transactions 
libres) les exposent au risque de perte sur le montant total du paiement en 
espèces effectué ou des actifs livrés. Des exigences de fonds propres 
spécifiques sont définies pour ces deux types d’expositions. 

 
3. Les exigences de fonds propres ci-dessous sont applicables à toutes les 

transactions sur titres, instruments de change et produits de base comportant le 
risque d’un retard dans le règlement ou la livraison, y compris aux transactions 
traitées par des chambres de compensation et contreparties centrales reconnues 
et faisant l’objet d’une évaluation journalière aux prix du marché et au sein de 
laquelle elles sont assujetties au paiement d’une marge de variation quotidienne, 
et qui, par ailleurs, ne sont pas équilibrées par une autre position304. Les mises 
et prises en pension, de même que le prêt sur titres et les emprunts qui n’ont pas 
été réglés sont exclus du traitement des fonds propres305.  

 

                                                
303  Aux fins de la ligne directrice, les transactions paiement contre paiement (PcP) sont incluses dans les 

transactions SRL. 
304  Une valeur égale à zéro peut être attribuée à une exposition résultant d’opérations de paiement (p. ex., 

transferts de fonds) et d’autres transactions au comptant en instance avec une contrepartie centrale (p. 
ex., chambre de compensation) quand les expositions de la contrepartie centrale au risque de 
contrepartie envers tous ses participants sont entièrement couvertes par des sûretés sur une base 
quotidienne.  

305  Toutes les mises et prises en pension, de même que les prêts et emprunts de titres, y compris ceux qui 
n’ont pas été réglés, sont assujettis au régime de l’Annexe 3-II ou aux sections portant sur l’atténuation 
du risque de crédit (Chapitre 4 de la ligne directrice).  
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4. En cas de défaut général d’un système de paiements ou de compensation ou 
d’une contrepartie centrale, l’Autorité peut, à sa discrétion, lever les exigences 
de fonds propres jusqu’à ce que la situation soit rétablie. 

 
5. La non-exécution d’un paiement ou d’une livraison par une contrepartie à une 

transaction ne constitue pas un défaut au titre du risque de crédit au sens de la 
présente ligne directrice. 

 
6. Paragraphe retiré – destiné aux institutions qui ont recours à l’approche NI aux 

fins du risque de crédit 
 
II.  Exigences de fonds propres 
 
7. Dans le cas des transactions SRL, si le paiement n’est pas effectué dans les cinq 

jours ouvrables suivant la date du règlement, les institutions doivent déterminer 
l’exigence de fonds propres en multipliant l’exposition positive courante résultant 
de la transaction par le coefficient adéquat, comme indiqué au Tableau 1. 

 
TABLEAU 1 

 
Nombre de jours 

ouvrables après la date 
de règlement convenue 

 

Coefficient de pondération du 
risque 

De 5 à 15 8 % 

De 16 à 30 50 % 

De 31 à 45 75 % 

46 ou plus 100 % 

 
Une période de transition raisonnable peut être accordée aux institutions pour 
mettre à niveau leur système d’information afin d’être en mesure de déterminer 
le nombre de jours écoulés depuis la date de règlement convenue et de calculer 
l’exigence de fonds propres correspondante. 

 
8. Dans le cas de transactions non SRL (p. ex., transactions libres), après le premier 

volet contractuel de paiement/livraison, l’institution ayant exécuté son obligation 
traite son exposition comme un prêt si elle n’a pas reçu le deuxième volet à la fin 
du même jour ouvrable306. Par conséquent, une institution utilisant l’approche 
standard applique les coefficients de pondération standards indiqués dans la 
ligne directrice. Cependant, l’institution peut choisir d’appliquer un coefficient de 

                                                
306  Si les dates de réception de deux volets de paiement sont les mêmes, compte tenu des différences de 

fuseaux horaires, on considère que lesdits paiements sont effectués le même jour. Par exemple, si une 
institution transfère des yens le jour X (heure normale du Japon) et reçoit le montant correspondant en 
dollars américains par le Clearing House Interbank Payments System (CHIPS) le jour X (heure normale 
de l’Est de l’Amérique du Nord), le règlement est considéré comme étant effectué à la même date 
d’évaluation. 
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pondération uniforme de 100 % aux expositions non significatives, afin d’éviter la 
charge de travail occasionnée par une procédure complète d’évaluation de crédit. 
Si le deuxième volet n’est pas réglé dans les cinq jours ouvrables suivant la date 
contractuelle de règlement/livraison, l’institution ayant exécuté son obligation 
(premier volet) déduit de ses fonds propres l’intégralité du montant de la valeur 
transférée, augmenté des coûts de remplacement s’il y a lieu. Ce traitement reste 
applicable jusqu’au règlement effectif du deuxième volet. 
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Annexe 3-II Traitement du risque de contrepartie et de la 
compensation entre produits 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les dispositions du présent chapitre s’appuient sur le dispositif de Bâle II, Convergence 
internationale de la mesure et des normes de fonds propres, publié en juin 2006 et Revisions to 
the securitisation framework, publié en décembre 2014 et revisé en juillet 2016. 
 

 
1. La présente annexe définit la méthode permettant d’estimer le montant de 

l’exposition307 sur instruments comportant un risque de contrepartie (RCC), soit 
celle de l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC). 

 
I. Définitions et terminologie générale  
 
2.  Les termes et expressions utilisés dans la présente annexe sont définis ci-après : 
 

A. Termes généraux 
 

• Le risque de contrepartie (RCC) désigne le risque que la contrepartie à 
une transaction fasse défaut avant le règlement final des flux de trésorerie 
liés à la transaction. Si, au moment du défaut, les transactions ou le 
portefeuille de transactions avec la contrepartie ont une valeur économique 
positive, une perte économique est subie. Contrairement à l’exposition 
d’une institution financière au risque de crédit par le biais d’un emprunt, où 
l’exposition au risque est unilatérale et que seule l’institution prêteuse est 
confrontée au risque de perte, le RCC engendre une exposition bilatérale 
aux pertes : la valeur marchande de la transaction peut être positive ou 
négative pour l’une ou l’autre contrepartie de la transaction. La valeur 
marchande est incertaine et peut fluctuer avec le temps en fonction de 
l’évolution des facteurs de marché sous-jacents. 

• Une contrepartie centrale (CC) est une chambre de compensation qui 
s’interpose entre les contreparties à des contrats négociés sur un ou 
plusieurs marchés financiers, devenant ainsi l'acheteur de tous les 
vendeurs et le vendeur de tous les acheteurs, assurant ainsi la 
performance future des contrats ouverts. La CC devient partie aux 
transactions avec les participants au marché par un mécanisme de 
novation, un système d’offre ouvert ou un dispositif analogue juridiquement 
contraignant. Aux fins de la ligne directrice, une CC est une institution 
financière. 

• Une contrepartie centrale éligible (CCE) est une entité détentrice d'un 
permis pour agir en qualité de CC (y incluant celles dont le permis a été 
accordé par le biais d'une exemption) et autorisée par une autorité de 

                                                
307  Dans le présent document, l’expression « montant de l’exposition » est employée pour désigner la 

mesure de l’exposition dans la méthode standard de calcul du risque de crédit.  
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réglementation/surveillance compétente à opérer en cette qualité pour les 
produits offerts. L'autorisation est conditionnelle à ce que la CC ait une 
place d'affaires et fasse l'objet d'un contrôle prudentiel, dans une juridiction 
où l'autorité de réglementation/surveillance compétente a mis en place une 
réglementation locale conforme aux « Principes pour les infrastructures de 
marchés financiers » formulés par le Comité sur les systèmes de paiement 
et de règlement (CSPR) et le l'Organisme international des commissions 
de valeurs (OICV), et où l'autorité de réglementation a indiqué 
publiquement qu'elle applique ces principes sur une base continue à la CC.  

 
De façon générale et en vertu du second pilier, l'Autorité se réserve le droit 
d'exiger que les institutions financières sous sa juridiction détiennent des fonds 
propres supplémentaires en regard de leurs expositions aux CC. Cela pourrait 
être approprié lorsque, par exemple, une évaluation externe telle qu'un 
Programme d'évaluation du secteur financier du FMI (PESF) a révélé 
d'importantes défaillances au niveau de la CC ou de la réglementation qui lui est 
appliquée, et que la CC et/ou son autorité de réglementation n'ont pas 
publiquement apporté des correctifs aux défaillances identifiées. 
 
Si une CC est établie dans une juridiction où il n'existe pas d'autorité de 
réglementation des CC appliquant les Principes pour les infrastructures de 
marchés financiers, l'Autorité pourrait déterminer elle-même si la CC répond à la 
définition.  
 
En outre, pour qu'une CC soit considérée comme une CCE, les dispositions 
prévues aux paragraphes 206 et 207 de la présente annexe, aux fins du calcul 
des exigences de fonds propres en regard des expositions sur les fonds de 
défaut, doivent être fournies ou calculées conformément au paragraphe 208 de 
l'Annexe. 

 
• Un membre compensateur est un membre d'une CC ou un participant 

direct à une CC qui est habilité à réaliser une transaction avec la CC, que 
ce soit pour son propre compte, à des fins de couverture, placement ou 
spéculation, ou encore, en qualité d'intermédiaire financier entre la CC et 
d'autres participants au marché308. 

• Un client est une partie à une transaction avec une CC par l'entremise d'un 
membre compensateur intervenant en qualité d'intermédiaire financier ou 
garantissant à la CC la bonne exécution de la transaction.  

                                                
308  Aux fins de la présente annexe, lorsqu’une CC a institué des relations opérationnelles avec une seconde 

CC, cette dernière doit être assimilée à un membre compensateur de la première CC. Le fait que les 
sûretés fournies par la seconde CC à la première puissent être considérées comme des dépôts de 
garantie initiaux ou apports au fonds de défaut dépendra de la nature juridique des accords entre les 
deux CC. Les autorités de contrôle nationales devraient être consultées pour déterminer le traitement 
de ces dépôts de garantie initiaux et des contributions au fonds de défaut; elles devraient communiquer 
avec leurs homologues par le biais des « questions fréquemment posées » pour garantir la cohérence 
des traitements. 
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• Le dépôt de garantie initial désigne les sûretés préfinancées livrées à la 
contrepartie centrale par un membre compensateur ou un client, en vue 
d'atténuer l'exposition potentielle future de la CC sur le membre 
compensateur résultant de l'éventuelle variation de valeur de ses 
transactions. Aux fins de la présente annexe, le dépôt de garantie initial 
n'inclut pas les contributions à une CC au titre des accords de partage des 
pertes (c.-à-d. dans le cas où une CC utilise le dépôt de garantie initial pour 
partager les pertes entre membres compensateurs, celui-ci sera assimilé à 
une exposition sur le fonds de défaut). Le dépôt de garantie initial inclut 
l’excédent des sûretés déposées par un membre compensateur ou un 
client par rapport au montant minimal exigé, étant entendu que la CC ou le 
membre compensateur peut, dans les cas appropriés, interdire au membre 
compensateur ou au client de retirer cet excédent. 

• La marge de variation désigne les sûretés préfinancées livrées à une CC 
par un membre compensateur ou un client, sur une base quotidienne ou 
intrajournalière, et déterminée à partir de l’évolution des prix de leurs 
transactions.  

• Les expositions de transaction309 qui se retrouvent à la section IX de la 
présente annexe comprennent les expositions courantes310 et potentielles 
d’un membre compensateur ou d’un client à une CC découlant d'opérations 
sur dérivés de gré à gré, d’opérations sur dérivés négociés sur les marchés 
organisés ou de mises/prises en pension de titres, ainsi que le dépôt de 
garantie initial.  

• Le fonds de défaut (default funds) désigné également par dépôts de 
compensation ou de contributions au fonds de garantie (ou toute autre 
appellation), sont des contributions, préfinancées ou non, des membres 
compensateurs pour le financement d’ententes de partage de pertes d’une 
CC. Ces contributions sont reconnues comme fonds de défaut sur la base 
du contenu de ses ententes de partage de pertes et non de la description 
qu’en donne la CC.  

• Une opération de compensation désigne le volet de la transaction entre 
le membre compensateur et la CC lorsque le membre compensateur agit 
pour le compte d’un client (c.-à-d. lorsque le membre compensateur traite 
la transaction d’un client par compensation ou novation).  

• Une structure client multiniveau est une structure dans laquelle des 
institutions financières peuvent centraliser les activités de compensation en 
tant que clients indirects; autrement dit, une structure dans laquelle 
l’institution financière obtient des services de compensation de la part d’une 
institution qui n’est pas directement un membre compensateur, mais est 
elle-même cliente d’un membre compensateur ou d’un autre client 
compensateur. Nous employons, à l’égard des expositions entre clients et 

                                                
309  Expositions courantes et potentielles provenant tant des portefeuilles bancaires que des portefeuilles de 

négociation de l'institution. 
310  Aux fins de cette définition, l’exposition courante d’un membre compensateur comprend la marge de 

variation due au membre compensateur, mais non encore reçue. 
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clients de clients, le terme « client de niveau supérieur » pour désigner 
l’institution qui fournit des services de compensation et le terme « client de 
niveau inférieur » pour désigner l’institution qui obtient des services de 
compensation par l’intermédiaire du premier client. 

 
B. Types de transaction 

 
• Une transaction à règlement différé est une transaction par laquelle une 

contrepartie s’engage à livrer un titre, un produit de base ou un certain 
montant de devises contre des liquidités, d’autres instruments financiers ou 
produits de base, ou inversement, à une date de règlement ou de livraison 
dont il est contractuellement précisé qu’elle intervient plus tôt, soit , au-delà 
du délai pratiqué habituellement sur les marchés pour ce type de 
transaction, soit plus de cinq jours ouvrables après la date à laquelle 
l’institution a conclu la transaction. 

• Une opération de financement par titres (OFT) est une transaction dont 
la valeur dépend des cours de marché et qui est souvent soumise à un 
accord de marge (p. ex. mise/prise en pension, prêt/emprunt de titres et 
prêt garanti par des titres avec appel de marge). 

• Un prêt garanti par des titres avec appel de marge (prêt sur marge) est 
une transaction par laquelle une institution octroie un crédit lié à l’achat, la 
vente, le portage ou la négociation de titres. Il se distingue des autres prêts 
assortis de sûretés constituées de titres. En règle générale, dans le cadre 
de ce type de transactions, les titres remis comme sûreté ont une valeur 
supérieure au montant du prêt.  

 
C. Ensemble de compensation, ensemble de couverture et termes 

connexes 
 

• Un ensemble de compensation est un groupe de transactions conclues 
avec une même contrepartie, qui font l’objet d’un accord de compensation 
bilatéral exécutoire assuré et dont la compensation est reconnue aux fins 
du calcul des fonds propres réglementaires par : les dispositions des 
paragraphes 96(i) à 96(v) de la présente annexe; les sections de la ligne 
directrice relatives aux techniques d’atténuation du risque de crédit; ou les 
règles sur la compensation entre produits énoncées dans la présente 
annexe. Toute transaction qui ne fait pas l’objet d’un accord de 
compensation bilatéral exécutoire assuré et reconnu aux fins du calcul des 
fonds propres réglementaires devrait être considérée, aux fins des 
présentes règles, comme constituant un ensemble de compensation à elle 
seule. 

• Un ensemble de couverture est un groupe de positions à risque résultant 
des transactions qui relèvent d’un même ensemble de compensation, au 
sein duquel la compensation partielle ou totale est comptabilisée pour les 
besoins du calcul de la majoration pour EPF de l’approche standard du 
risque de contrepartie. 
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• Un accord de marge est un accord contractuel (conclu séparément ou 
intégré comme clause dans un contrat) en vertu duquel une partie A doit 
fournir une sûreté à sa contrepartie B lorsque le risque de position de B sur 
A dépasse un certain montant. 

• Un seuil d’appel de marge est le montant d’une exposition non réglée à 
partir duquel une partie a le droit d’obtenir une (nouvelle) sûreté. 

• La période de marge à risque est le laps de temps qui s’écoule entre le 
dernier échange de sûretés couvrant un ensemble de compensation de 
transactions avec une contrepartie en défaut et le moment où cette 
contrepartie fait l’objet d’une déchéance du terme et où le risque de marché 
résultant de la nouvelle position reçoit une nouvelle couverture. 

• La compensation entre produits est le regroupement, dans un même 
ensemble de compensation, de transactions portant sur des catégories de 
produits différentes, conformément aux règles de compensation entre 
produits énoncées dans la présente annexe. 

• La valeur marchande courante (VMC) est la valeur marchande nette du 
portefeuille de transactions d’un ensemble de compensation. Les valeurs 
de marché positives et négatives sont prises en compte dans le calcul de 
la VMC. 

 
D. Distributions 

 
• La distribution des valeurs de marché est la prévision de la distribution 

de probabilité des valeurs de marché nettes des transactions relevant d’un 
ensemble de compensation à une date future donnée (horizon de 
prévision), sur la base de la valeur marchande de ces transactions 
observée jusqu’au moment de l’estimation. 

• La distribution des expositions est la prévision de la distribution de 
probabilité des valeurs de marché calculée en fixant à zéro les cas prévus 
de valeurs de marché nettes négatives (en partant du principe qu’au 
moment où l’institution doit de l’argent à la contrepartie, elle n’a pas de 
risque de position envers cette dernière). 

• La distribution dans l’hypothèse de neutralité du risque est la 
distribution des valeurs de marché ou des expositions sur une période 
future, calculée sur la base de valeurs de marché implicites, telles que 
volatilités implicites. 

• La distribution effective est la distribution des valeurs de marché ou des 
expositions sur une période future, calculée sur la base de valeurs 
historiques ou réalisées, telles que volatilités mesurées à partir des 
variations passées des prix, cours ou taux. 

 
E. Mesure des expositions et ajustements 

 
• L’exposition courante est la valeur marchande – si elle est positive – 

d’une transaction ou d’un portefeuille de transactions relevant d’un 
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ensemble de compensation qui serait perdue en cas de défaut de la 
contrepartie, dans l’hypothèse d’une absence totale de recouvrement en 
cas de faillite. (Si la valeur marchande est négative, l’exposition courante 
est égale à zéro.) L’exposition courante est souvent également appelée 
coût de remplacement. 

• L’exposition maximale est un pourcentage élevé (généralement 95 % ou 
99 %) de la distribution des expositions à toute date future jusqu’à 
l’échéance de la transaction la plus longue de l’ensemble de compensation. 
Une valeur de l’exposition maximale est généralement calculée pour 
plusieurs dates antérieures à l’échéance la plus éloignée des transactions 
de l’ensemble de compensation. 

• L’exposition attendue est la distribution moyenne des expositions à toute 
date future jusqu’à l’échéance de la transaction la plus longue de 
l’ensemble de compensation. La valeur de l’exposition attendue est 
généralement calculée pour un grand nombre de dates futures antérieures 
à l’échéance la plus éloignée des transactions de l’ensemble de 
compensation. 

• L’exposition attendue effective à une date donnée est l’exposition 
maximale attendue à cette date ou à toute date antérieure. Elle peut 
également se définir, pour une date donnée, comme étant la plus élevée 
des deux valeurs suivantes : exposition attendue à cette date; exposition 
effective à la date antérieure. En pratique, l’exposition attendue effective 
est l’exposition attendue réputée non régressive dans le temps. 

• L’exposition positive attendue (EPA) est la moyenne pondérée dans le 
temps des expositions attendues, les coefficients de pondération étant 
proportionnels à la durée de chaque exposition attendue par rapport à la 
période totale. Aux fins des exigences minimales de fonds propres, la 
moyenne est calculée sur la première année, ou, si l’échéance de tous les 
contrats de l’ensemble de compensation est inférieure à un an, sur la durée 
de vie du contrat dont l’échéance est la plus longue au sein de cet 
ensemble. 

• L’exposition positive attendue effective (EPA effective) est la moyenne 
pondérée dans le temps des expositions attendues effectives sur la 
première année, ou, si l’échéance de tous les contrats de l’ensemble de 
compensation est inférieure à un an, sur la durée de vie du contrat dont 
l’échéance est la plus longue au sein de cet ensemble; les coefficients de 
pondération sont proportionnels à la durée de chaque exposition attendue 
par rapport à la période totale. 

• L’ajustement de l’évaluation de crédit est l’ajustement de l’évaluation, au 
cours moyen du marché, du portefeuille des transactions avec une 
contrepartie. Cet ajustement tient compte de la valeur marchande du risque 
de crédit imputable à toute non-exécution des accords contractuels conclus 
avec une contrepartie. Il peut considérer soit la valeur marchande du risque 
de crédit de la contrepartie, soit celle du risque de crédit à la fois de 
l’institution et de la contrepartie. 
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• L’ajustement unilatéral de l’évaluation de crédit est l’ajustement de 
l’évaluation de crédit qui tient compte de la valeur marchande du risque de 
crédit que représente la contrepartie pour l’institution, mais non de celle du 
risque de crédit que représente l’institution pour la contrepartie. 

• L’ajustement de l’évaluation de débit est l’ajustement de l’évaluation qui 
tient compte de la valeur marchande du risque de crédit que représente 
l’institution financière pour la contrepartie (c.-à-d. des changements dans 
le risque de crédit de l’institution financière), mais non celle du risque de 
crédit que représente la contrepartie pour l’institution financière.  

 
F. Risques liés au risque de contrepartie 

 
• Le risque de renouvellement représente le montant duquel l’exposition 

positive attendue est sous-estimée lorsqu’il est prévu que des transactions 
futures avec une contrepartie soient renouvelées en permanence, mais 
que l’exposition supplémentaire résultant de ces transactions futures n’est 
pas prise en compte dans le calcul de l’exposition positive attendue. 

• Le risque général de corrélation défavorable résulte d’une corrélation 
positive entre la probabilité de défaut des contreparties et les facteurs 
généraux de risque de marché. 

• Le risque spécifique de corrélation défavorable résulte d’une corrélation 
positive entre l’exposition envers une contrepartie donnée et la probabilité 
de défaut de cette contrepartie, en raison de la nature des transactions 
conclues avec elle. 

 
II. Champ d’application  
 
3. La méthode exposée dans la présente annexe, pour calculer le montant de 

l’exposition au risque de crédit selon l’approche standard s’applique aux OFT et 
aux dérivés de gré à gré. 

 
4. Les transactions présentent généralement les caractéristiques suivantes : 
 

• Elles engendrent une exposition courante ou une valeur marchande. 

• Elles possèdent une valeur marchande future aléatoire, fondée sur des 
variables de marché. 

• Elles prévoient l’échange d’un paiement contre un autre paiement, ou 
l’échange d’un instrument financier (y compris produits de base) contre un 
paiement. 

• Elles sont effectuées avec une contrepartie identifiée, vis-à-vis de laquelle 
une probabilité de défaut spécifique peut être calculée311. 

 

                                                
311  Les transactions pour lesquelles la probabilité de défaut est calculée sur une base collective ne sont pas 

incluses dans le traitement du RC exposé ici. 
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5. Les transactions peuvent souvent présenter d’autres caractéristiques : 
 

• Il est possible, dépendamment des cas, qu’elles soient associées à des 
sûretés pour atténuer le risque. 

• Elles doivent avoir comme objectif principal d’assurer un financement à 
court terme, dans la mesure où elles portent essentiellement sur l’échange 
d’un actif contre un autre (liquidités ou titres) sur une période relativement 
courte, généralement à des fins commerciales de financement. Les deux 
volets des transactions ne résultent pas de décisions isolées, mais forment 
un tout indivisible qui sert un objectif déterminé. 

• Elles peuvent faire l’objet de compensation pour atténuer le risque. 

• Leurs positions sont réévaluées fréquemment (le plus souvent, sur une 
base journalière) en fonction des variables du marché. 

• Des appels de marge peuvent être pratiqués. 
 

6. Paragraphe supprimé. 
 

 6(i). Les expositions sur les CC résultant d’opérations sur dérivés de gré à gré, 
d’opérations sur dérivés négociés sur les marchés, d’OFT et de transactions à 
règlement différé font l’objet du traitement du risque de contrepartie décrit aux 
paragraphes 188 à 211 de la présente annexe. Les expositions découlant du 
règlement des transactions en liquidités (titres de propriété, titres à revenu fixe, 
opérations de change au comptant, contrats sur produits de base au comptant) 
ne font pas l’objet de ce traitement312. Le règlement de transactions en liquidités 
continue d’être soumis au traitement décrit à l’Annexe 3-I.  

 
 6(ii).  Quand le volet membre compensateur-client d’une opération sur dérivés 

négociés sur des marchés organisés relève d’un accord bilatéral, l’institution 
financière cliente et le membre compensateur doivent capitaliser cette 
transaction comme s’il s’agissait d’une opération sur dérivés de gré à gré313. Ce 
traitement s’applique également, dans une structure client multiniveau, aux 
transactions entre clients de niveau inférieur et clients de niveau supérieur. 

 
7.  Selon la méthode décrite dans la présente annexe, lorsqu’une institution achète 

un dérivé de crédit pour protéger une exposition du portefeuille bancaire ou une 
exposition au RCC, elle détermine les exigences de fonds propres correspondant 
à l’exposition couverte sur la base des critères et des règles générales de 
reconnaissance des dérivés de crédit, à savoir l’approche par substitution ou le 
traitement du double défaut, le cas échéant. Lorsque cette approche ou ce 
traitement s’applique, le montant de l’exposition au RCC sur de tels instruments 
est nul. 

 

                                                
312  Pour les contributions aux fonds de défaut payés d’avance couvrant les produits présentant uniquement 

un risque lié aux règlements, la pondération en fonction des risques est égale à 0 %. 
313  À cette fin, le traitement décrit au paragraphe 195 s’appliquerait également. 
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8.  Le montant de l’exposition au RCC est de zéro pour les contrats dérivés sur 
défaut du portefeuille bancaire qui ont été vendus, lorsqu’ils sont traités, dans le 
cadre de la ligne directrice, comme une garantie fournie par l’institution et qu’ils 
font l’objet d’une exigence de fonds propres au titre du risque de crédit couvrant 
la totalité du montant notionnel. 

 
9. Selon la méthode décrite dans la présente annexe, le montant de l’exposition 

envers une contrepartie donnée est égal à la somme des montants des 
expositions calculées pour chaque ensemble de compensation avec cette 
contrepartie. 

 
 10. à 19. Paragraphes retirés – règles de compensation entre produits destinés aux 

institutions autorisés par l’Autorité à évaluer leurs expositions au risque de 
contrepartie à l’aide de la méthode des modèles internes  

 
 20. à 68. Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser la méthode 

des modèles internes pour calculer l’exposition aux fins des fonds propres 
réglementaires.  

 
 69. à 90. Paragraphes retirés – antérieurement adressés aux institutions autorisées à 

utiliser la méthode standard pour calculer l’exposition aux fins des fonds propres 
réglementaires. 

 
 91. à 96. Paragraphes retirés – historiquement destinés aux institutions autorisées à 

utiliser la méthode de l’exposition courante pour calculer les fonds propres 
réglementaires. 

 
 97. à 105. Paragraphes retirés – applicables au risque de marché.  
 
 106. à 127. Paragraphes retirés – voir la plus récente version du dispositif pour les 

contreparties centrales aux paragraphes 192 à 211. 
 
III.  Approche standard du risque de contrepartie 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard de l’approche standard du risque de contrepartie 
s’appuient principalement sur le document The standardised approach for measuring 
counterparty credit risk exposure, publié par le Comité de Bâle en mars 2014. 
 
L’Autorité adapte les paragraphes du Comité de Bâle dans la présente section. Afin de faciliter 
la comparaison avec les paragraphes importés des documents du Comité de Bâle, la 
numérotation des paragraphes est conservée. 
 

 
128. Les institutions financières qui ne sont pas autorisées à appliquer la méthode des 

modèles internes pour les opérations de gré à gré pertinentes sont tenues de 
suivre l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC). L’AS-RCC ne 
peut être utilisée que pour les opérations sur dérivés de gré à gré, les opérations 
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sur dérivés négociés sur les marchés organisés et les transactions à règlement 
différé314; les OFT font l’objet des traitements décrits à la section consacrée à la 
méthode des modèles internes de la présente annexe. L’ECD doit être calculée 
séparément pour chaque ensemble de compensation. Elle s’obtient par la 
formule suivante : 

 
( ) x ECD alpha CR EPF= +  

où : 
 
alpha  = 1,4 
 
CR = coût de remplacement, calculé conformément aux paragraphes 

130 à 145 de la présente annexe, et 
 

EPF = montant de l’exposition potentielle future, calculé conformément 
aux paragraphes 146 à 187 de la présente annexe 

 
129. Le coût de remplacement (CR) et l’exposition potentielle future (EPF) se calculent 

différemment selon que les ensembles de compensation sont avec accord de 
marge ou hors marge. L’ECD pour un ensemble de compensation avec accord 
de marge est plafonné à l’ECD calculé pour un même ensemble de 
compensation hors marge315. 

 
Coût de remplacement (CR) et montant de sûreté indépendant net (MSIN) 
 
130. Pour les opérations hors marge, le CR vise à refléter la perte qui serait subie si 

une contrepartie devait faire défaut et faisait l’objet d’une déchéance du terme 
immédiate à l’égard de ses opérations. La majoration au titre de l’EPF représente 
une estimation prudente de l’augmentation potentielle de l’exposition sur une 
période d’un an à compter de la date actuelle (la date du calcul) 

 
131. Pour les opérations avec accord de marge, le CR vise à refléter la perte qui serait 

subie si une contrepartie devait faire défaut à la date actuelle ou à une date 
ultérieure, en présumant que la déchéance du terme et le remplacement des 
opérations ont lieu instantanément. Toutefois, un délai (la période de marge à 
risque) peut s’écouler entre le dernier échange de sûretés avant le défaut et le 

                                                
314  L’ECD peut être fixée à zéro uniquement pour les options vendues qui échappent aux accords de 

compensation et de marge. [CBCB, QFP No 9] 
315  Ce plafonnement présente une anomalie potentielle, notamment dans le cas d’ensembles de 

compensation avec accord de marge comportant des opérations à court terme avec une échéance 
résiduelle à 10 jours ouvrables ou moins. Dans ce cas, la pondération en fonction du facteur d’échéance 
est plus importante pour un ensemble avec accord de marge que pour un ensemble hors marge, en 
raison du facteur multiplicateur de 1,5. Ce facteur est toutefois neutralisé par le plafonnement. 
L’anomalie serait accentuée en cas de différend relatif à l’accord de marge, c’est-à-dire si la période de 
marge à risque était doublée à 20 jours, mais, là encore, annulée par le plafonnement du calcul hors 
marge. Néanmoins, cette anomalie est généralement considérée comme ayant peu d’incidence sur les 
exigences de fonds propres imposées aux banques. [CBCB, QFP No 1] 
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remplacement des opérations sur le marché. La majoration au titre de l’EPF 
représente la variation de valeur potentielle des opérations durant ce délai. 

 
132. Dans les deux cas, la décote applicable à la sûreté non monétaire dans la formule 

du coût de remplacement représente la variation de valeur potentielle de la sûreté 
pendant la période appropriée (un an pour les opérations hors marge, et la 
période de marge à risque pour les opérations avec accord de marge). 

 
133. Le coût de remplacement se calcule au niveau de l’ensemble de compensation, 

tandis que les majorations au titre de l’EPF se calculent pour chaque catégorie 
d’actifs dans un ensemble de compensation donné et sont ensuite regroupées 
(voir paragraphes 150 à 187 ci-dessous). 

 
134. Pour les besoins de l’adéquation des fonds propres, les institutions financières 

sont autorisées à compenser des transactions (p. ex., lorsqu’elles déterminent la 
composante CR d’un ensemble de compensation) soumises à novation, en vertu 
desquelles toute obligation d’une institution financière envers sa contrepartie de 
livrer une devise à une date déterminée est automatiquement greffée à 
l’ensemble des autres obligations pour la même devise et la même date, un 
montant unique se substituant de plein droit aux obligations brutes antérieures. 
Les institutions financières peuvent également compenser des transactions 
soumises à une forme juridiquement valable de compensation bilatérale non 
couverte aux termes de la phrase précédente, en particulier d’autres formes de 
novation. ) Dans tous les cas de compensation, l’institution financière doit 
démontrer à l’Autorité qu’elle possède : 

 
(i) un accord de compensation avec la contrepartie ou tout autre contrat 

engendrant une obligation juridique unique et couvrant l’ensemble des 
transactions, de façon à ce que l’institution financière ait un droit de recevoir 
ou une obligation de payer uniquement le total net des valeurs de marché 
positives et négatives de toutes les transactions concernées en cas de 
défaut de paiement de la contrepartie pour l’une des causes suivantes : 
défaut, faillite, liquidation ou circonstances semblables316; 

 
(ii) des opinions juridiques écrites et fondées indiquant qu’en cas de 

contestation en droit, les autorités judiciaires et administratives concernées 
concluraient que la position de l’institution financière correspond à ce total 
net aux termes de : 

 
• la législation en vigueur dans le pays où la contrepartie est établie et, 

si une succursale étrangère d’une contrepartie est impliquée, la 
législation du pays où la succursale est implantée; 

• la loi qui régit les diverses transactions; et 

                                                
316  L’accord de compensation ne doit contenir aucune disposition qui, en cas de défaut d’une contrepartie, 

permettrait à une contrepartie n’étant pas en défaut de n’effectuer que des paiements limités, voire aucun 
paiement, à la succession de la partie en défaut, même si celle-ci est un créancier net. 
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• la loi qui régit tout contrat ou accord requis pour effectuer la 
compensation.  

 
L’Autorité, si nécessaire après consultation des autres autorités 
réglementaires impliquées, doit être convaincue que la compensation est 
juridiquement valable selon chacune des législations concernées317. 

 
(iii) des procédures sont en place pour permettre un réexamen des 

caractéristiques juridiques des dispositifs de compensation en fonction des 
modifications éventuelles des législations applicables. 

 
135.  Deux formules permettent de calculer le coût de remplacement, selon que les 

opérations avec une contrepartie sont ou non soumises à un accord de marge. 
Lorsqu’il existe un accord de marge, la formule pourrait s’appliquer à la fois aux 
opérations bilatérales et aux relations de compensation centrale. La formule 
s’adapte aussi aux différentes mesures que peut avoir prises une institution 
financière pour fournir ou recevoir une sûreté pouvant être désignée comme 
dépôt de garantie initial. 

 
Formule à appliquer aux opérations hors marge 
 
136.  Pour les opérations hors marge (c.-à-d. où la marge de variation [MV] n’est pas 

échangée, mais où une sûreté autre que la MV peut être fournie), le CR 
correspond à la valeur la plus élevée entre (i) la différence entre la valeur 
marchande courante des contrats de dérivés et la sûreté nette après décote 
détenue par l’institution financière (le cas échéant) et (ii) zéro. Cette définition est 
cohérente avec l’utilisation du coût de remplacement comme mesure de 
l’exposition courante. Ceci signifie que, lorsque l’institution financière doit de 
l’argent à la contrepartie, elle n’est pas exposée envers la contrepartie si elle peut 
remplacer sur-le-champ ses opérations et vendre la sûreté au cours du marché. 
Son expression mathématique est la suivante : 

 
{ }max ,0CR V C= −  

 
où : 
 
V correspond à la valeur des opérations sur dérivés incluses dans l’ensemble de 
compensation, et C la valeur après décote de la sûreté nette détenue, qui est 
calculée conformément à la méthodologie du montant de sûreté indépendant net 
(MISN), qui est définie au paragraphe 143 ci-dessous. À cette fin, la valeur de la 
sûreté non monétaire fournie par l’institution financière à sa contrepartie est 
augmentée, et la valeur de la sûreté non monétaire reçue par l’institution 
financière de sa contrepartie est réduite au moyen de décotes (qui sont les 

                                                
317  De la sorte, si l’une des autorités de surveillance a des doutes sur la validité juridique de la compensation 

selon sa législation, le contrat ou accord de compensation ne satisfait pas à cette condition et aucune 
des contreparties ne pourra en bénéficier aux fins du contrôle prudentiel. 
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mêmes que celles qui s’appliquent aux opérations comme les mises en pension 
de titres) pendant les périodes indiquées au paragraphe 132 ci-dessus.  
 

137.  La formule ci-dessus repose sur l’hypothèse selon laquelle le coût de 
remplacement représentant l’exposition à la contrepartie courante ne peut être 
inférieur à zéro. Cependant, les institutions financières détiennent parfois des 
sûretés en excédent (même en l’absence d’un accord de marge) ou ont des 
opérations hors de la monnaie (« out of the money ») pouvant leur assurer une 
protection supplémentaire contre une augmentation de l’exposition. Tel 
qu’exposé aux paragraphes 147 à 149 ci-dessous, l’AS-RCC pourrait permettre, 
grâce à ces excédents de garanties et aux valeurs négatives au prix du marché, 
de réduire l’EPF sans toutefois impacter le coût de remplacement.  

 
138.  Les opérations bilatérales assorties d’un accord de marge unidirectionnel en 

faveur de la contrepartie de l’institution financière (l’institution financière fournit 
une sûreté, mais n’en reçoit pas) doivent être traitées comme des opérations hors 
marge. 

 
Formule à appliquer aux opérations avec accord de marge 
 
139.  La formule de calcul du CR pour les opérations avec accord de marge s’appuie 

sur la formule s’appliquant aux opérations hors marge. Elle fait aussi appel à des 
concepts utilisés dans les accords de marge standards, décrits de façon plus 
détaillée ci-après.  

 
140.  Le CR s’appliquant aux opérations avec accord de marge dans l’AS-RCC se 

définit comme l’exposition la plus élevée ne déclenchant pas un appel de marge 
de variation (MV), en tenant compte des mécanismes d’échange de sûretés 
prévus dans les accords de marge318. Ces mécanismes comprennent, par 
exemple, un « seuil », un « montant de transfert minimal » ou un « montant 
indépendant » indiqués dans des documents standards du secteur d’activité319, 
qui sont pris en compte dans le déclenchement d’un appel de MV320. Une formule 
générique définie a été mise au point pour refléter la variété des approches 
utilisées en matière de marge et ceux que reconnaissent les autorités de contrôle 
dans le monde entier. 

 

                                                
318  Voir, à l’Annexe 3-IIIb, les exemples illustrant l’effet des accords de marge standards sur la formule de 

l’AS-RC. 
319  Par exemple, l’accord-cadre (Multicurrency-Cross Border) Master Agreement de 1992 et l’accord-cadre 

de 2002 publié par l’International Swaps & Derivatives Association, Inc. (l’accord-cadre de l’ISDA). 
L’accord-cadre de l’ISDA inclut l’ISDA CSA: la Credit Support Annex (Security Interest – New York Law) 
de 1994 ou, selon le cas, la Credit Support Annex (Transfer – English Law) de 1995 et le Credit Support 
Deed (Security Interest – English Law) de 1995. 

320  Par exemple, dans l’accord-cadre de l’ISDA, le terme Credit Support Amount (montant du soutien au 
crédit), autrement dit le montant global de la sûreté qui doit être fournie entre les parties, est défini 
comme le montant le plus élevé entre zéro et la somme de l’exposition de la partie garantie et du total 
de toutes les sommes indépendantes applicables au constituant du gage, moins toutes les sommes 
indépendantes applicables à la partie garantie, moins le seuil du constituant de la garantie. 
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Incorporation du montant de sûreté indépendant net dans le coût de 
remplacement  
 
141.  Un des objectifs de l’AS-RCC est de refléter de façon plus complète l’effet des 

accords de marge et des échanges de sûretés associés dans le calcul des 
expositions à des RCC. Les paragraphes qui suivent décrivent la manière dont 
l’échange des sûretés est incorporé dans l’AS-RCC. 

 
142.  Pour éviter la confusion entourant l’usage des termes « dépôt de garantie initial » 

et « montant indépendant », qui sont utilisés dans différents contextes et parfois 
de façon indifférenciée, le terme « montant de sûreté indépendant » est introduit. 
Le montant de sûreté indépendant représente (i) une sûreté (autre que la MV) 
constituée par la contrepartie, que l’institution financière peut saisir en cas de 
défaut de celle-ci et dont le montant ne change pas en fonction de la valeur des 
opérations qu’elle garantit ou (ii) le paramètre « montant indépendant », qui est 
défini dans les documents standard du secteur d’activité. Le montant de sûreté 
indépendant peut changer en fonction de facteurs comme la valeur de la sûreté 
ou d’un changement du nombre d’opérations dans l’ensemble de compensation.  

 
143.  Étant donné qu’une institution financière et sa contrepartie peuvent toutes deux 

être tenues de fournir un montant de sûreté indépendant, il est nécessaire 
d’introduire un terme connexe « montant de sûreté indépendant net » (MSIN) 
pour décrire le montant de sûreté qu’une institution financière peut utiliser pour 
compenser son exposition au risque de défaut de la contrepartie. Le MSIN 
n’inclut pas les sûretés qu’une institution financière a constituées pour un compte 
distinct jouissant d'une réelle autonomie patrimoniale, qui seraient probablement 
rendues en cas de faillite de la contrepartie. Autrement dit, le MSIN représente 
la différence entre toute sûreté (distincte ou non) constituée par la contrepartie 
et la sûreté non distincte constituée par l’institution financière. En ce qui concerne 
les montants indépendants, le MSIN net tient compte de la différence entre le 
montant indépendant exigé pour l’institution financière et le montant indépendant 
exigé pour la contrepartie. 

 
144.  En ce qui concerne les opérations avec accord de marge, le coût de 

remplacement se calcule comme suit :  
 

{ }max ,Seuil MMT ,0CR V C MSIN= − + −  
 

où : 
 
la définition de V et C est la même que pour la formule relative aux opérations 
hors marge, Seuil est le seuil positif au-delà duquel la contrepartie doit envoyer 
la sûreté de l’institution financière, et MMT est le montant minimal de transfert 
applicable à la contrepartie.  
 

145.  Seuil MMT MSIN+ − représente l’exposition la plus importante ne déclenchant 
pas un appel de MV et comporte des niveaux de sûreté qui doivent être 
maintenus en permanence. Par exemple, sans dépôt de garantie initial ou 
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montant indépendant, l’exposition la plus importante ne déclenchant pas un 
appel de MV est égale à la somme du seuil et de tout montant minimal de 
transfert. Dans la formulation adaptée, le MSIN est retranché de Seuil MMT+ . 
Cela a pour effet de rendre plus précis le calcul, en reflétant pleinement le niveau 
d’exposition réel ne déclenchant pas un appel de marge et l’incidence des 
sûretés détenues ou fournies par une institution financière. Le résultat du calcul 
ne peut être inférieur à un plancher égal à zéro, c’est-à-dire que l’institution 
financière peut détenir un MSIN supérieur à Seuil MMT+ ; sans cela, le calcul 
aboutirait à un coût de remplacement négatif. 

 
Majorations au titre de l’EPF  
 
146.  Les majorations au titre de l’EPF consistent en (i) une composante de majoration 

agrégée, qui regroupe les majorations calculées pour chaque catégorie d’actifs 
et (ii) un facteur multiplicateur permettant de reconnaître une valeur excédentaire 
de la sûreté ou une valeur marchande négative pour les opérations. L’expression 
mathématique est la suivante : 

 
 x MajorationagrégéeEPF multiplicateur=  

 
où :  
 
Majorationagrégée  représente la composante de majoration agrégée et le facteur 

multiplicateur est défini en fonction de trois paramètres : V, C et Majorationagrégée

.  
 
Les paragraphes ci-après décrivent en détail les paramètres entrant dans les 
formules de calcul des majorations et énoncent la formule correspondant à 
chaque catégorie d’actifs. 
 

Reconnaissance de la valeur excédentaire des sûretés et des valeurs marchandes 
négatives  
 
147.  En tant que principe général, l’excédent de sûreté devrait réduire les exigences 

de capital pour le risque de contrepartie. En effet, de nombreuses institutions 
financières détiennent des sûretés excédentaires (c.-à-d., des sûretés 
supérieures à la valeur marchande nette des contrats de dérivés), précisément 
pour compenser les augmentations potentielles de l’exposition représentées par 
la majoration. Comme cela est expliqué aux paragraphes 136 et 144, une sûreté 
peut réduire la composante coût de remplacement de l’exposition dans le cadre 
de l’AS-RCC. La composante EPF reflète également la réduction du risque 
inhérente à un excédent de sûreté. 

 
148.  Pour des raisons de prudence, le Comité de Bâle a décidé d’appliquer à la 

composante EPF un facteur multiplicateur qui baisse à mesure que l’excédent 
de sûreté augmente, sans atteindre zéro (la valeur plancher du facteur 
multiplicateur est fixée à 5 % de la majoration au titre de l’EPF). Lorsque la valeur 
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des sûretés détenues est inférieure à la valeur marchande nette des contrats de 
dérivés (« insuffisance de sûreté »), le coût de remplacement courant est positif 
et le facteur multiplicateur est égal à un (autrement dit, la composante EPF est 
égale à la valeur de la majoration totale). Lorsque la valeur des sûretés détenues 
est supérieure à la valeur marchande nette des contrats de dérivés (« excédent 
de sûreté »), le coût de remplacement courant est égal à zéro, et le facteur 
multiplicateur est inférieur à un (autrement dit, la composante EPF est inférieure 
à la valeur de la majoration totale).  

 
149.  Ce facteur multiplicateur est également activé lorsque la valeur courante des 

opérations sur dérivés est négative. Cela s’explique par le fait que les opérations 
hors de la monnaie (out-of-the money) ne représentent actuellement pas une 
exposition et ont peu de chances de devenir dans la monnaie (in-the-money). Il 
s’obtient au moyen de la formule mathématique suivante : 

 

( ) ( )
min 1;Plancher 1  x exp

2 x 1  x Majorationagrégée

V Cmultiplicateur Plancher
Plancher

  − = + −    −   
 

où :  
 
multiplicateur représente le facteur multiplicateur, exp (…) désigne la fonction 
exponentielle, Plancher représente la valeur plancher du facteur multiplicateur et 
est égale à 5 %, V est la valeur des opérations sur dérivés dans l’ensemble de 
compensation, et C est la valeur après décote de la sûreté nette détenue.  
 

Agrégation de la majoration sur l’ensemble des catégories d’actifs 
 
150.  Les avantages de la diversification parmi différentes catégories d’actifs ne sont 

pas reconnus. Au contraire, les majorations appliquées respectivement à chaque 
catégorie d’actifs sont simplement additionnées. Le calcul s’effectue au moyen 
de la formule mathématique suivante : 

 
Majoration Majorationagrégée a

a
=∑

 

qui agrège les majorations respectives de chaque catégorie d’actifs. 
  
Affectation des opérations sur dérivés à une ou plusieurs catégories d’actifs  
 
151. L’affectation d’une opération sur dérivés à une catégorie d’actifs doit être faite en 

fonction de son facteur de risque principal. La plupart des opérations sur dérivés 
présentent un facteur de risque principal, défini par leur instrument sous-jacent 
de référence (p. ex., une courbe des taux d’intérêt pour un swap de taux d’intérêt, 
une entité de référence pour un swap de défaut de crédit, un taux de change pour 
un contrat d’option d’achat de devises, etc.). Lorsque ce facteur de risque 
principal est identifiable sans ambiguïté, l’opération tombe dans une des 
catégories d’actifs décrites ci-dessus.  
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152. Pour les opérations plus complexes pouvant compter plus d’un facteur de risque 
(p. ex., dérivés hybrides ou à sous-jacents multiples), les institutions financières 
doivent tenir compte des sensibilités et de la volatilité des actifs sous-jacents pour 
déterminer le facteur de risque principal. L’Autorité peut aussi exiger que les 
opérations plus complexes soient affectées à plus d’une catégorie d’actifs, ce qui 
se traduit alors par la présence d’une même position dans plusieurs catégories 
d’actifs. Dans ce cas, les institutions financières doivent, pour chaque catégorie 
d’actifs à laquelle la position est affectée, déterminer de manière appropriée le 
signe et l’ajustement du delta du facteur de risque pertinent. 

 
Marche à suivre générale pour calculer la majoration  
 
153.  Pour chaque opération, le ou les facteurs de risque principaux doivent être 

déterminés et affectés à une ou plusieurs des cinq catégories d’actifs : taux 
d’intérêt, taux de change, crédit, actions ou produits de base. La majoration à 
appliquer à chaque catégorie d’actifs se calcule à l’aide d’une formule propre à 
chaque catégorie d’actifs, qui représente un calcul personnalisé de l’exposition 
positive attendue (EPA) effective prenant pour hypothèse que toutes les 
opérations affectées à la catégorie d’actifs ont une valeur courante au prix du 
marché égale à zéro (c.-à-d. à parité) (at-the-money).  

 
154.  Bien que les formules de calcul des majorations soient propres à chaque 

catégorie d’actifs, elles présentent un certain nombre de caractéristiques 
communes. Pour déterminer la majoration, les opérations dans chaque catégorie 
d’actifs font l’objet d’ajustements selon la marche à suivre générale suivante : 

 
• Un montant notionnel ajusté en fonction du prix ou du notionnel actuel est 

calculé à l’échelle de l’opération. Pour les taux d’intérêt et les dérivés de 
crédit, ce montant notionnel ajusté incorpore également une mesure 
prudentielle de la duration.  

• Un facteur d’échéance  reflétant l’horizon temporel approprié pour 
le type d’opération est calculé à l’échelle de l’opération (voir détails au 
paragraphe 164 ci-dessous) et appliqué au notionnel ajusté. Deux types de 
facteurs d’échéance sont définis, un pour les transactions avec accord de 
marge ( ( )marge

iMF ) et un pour les opérations hors marge ( ( )hors marge
iMF ).  

• Un ajustement prudentiel du delta est appliqué à ce montant notionnel 
ajusté, à l’échelle de l’opération, en fonction de la position (acheteur ou 
vendeur) et selon que l’opération représente un contrat d’option, une 
tranche de titre garanti par des créances ou rien de cela, ce qui donne un 
montant notionnel effectif.  

• Un facteur prudentiel est appliqué à chaque montant notionnel effectif pour 
refléter la volatilité. 

• Les opérations figurant dans chaque catégorie d’actifs sont séparées en 
ensembles de couverture, et une méthode d’agrégation est appliquée pour 
regrouper, à l’échelle de l’ensemble de couverture et, finalement, à l’échelle 
de la catégorie d’actifs, toutes les données à l’échelle de l’opération. En ce 

( )type
iMF
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qui a trait au crédit, aux actions et aux dérivés sur produits de base, cela 
implique d’appliquer un paramètre de corrélation prudentiel pour tenir 
compte des risques de base importants et de la diversification. Chacun des 
intrants est décrit en détail ci-après, de façon générale et par catégorie 
d’actifs. 

 

Paramètres de période : , ,  et  
 
155.  L’AS-RCC s’appuie sur quatre périodes :  
 

• Pour toutes les catégories d’actifs, l’échéance Mi d’un contrat, qui 
correspond à la période entre aujourd’hui et la date la plus éloignée à 
laquelle le contrat peut encore être en vigueur. Cette période apparaît dans 
le facteur d’échéance défini au paragraphe 164, qui réduit le notionnel 
ajusté pour les opérations hors marge dans toutes les catégories d’actifs. 
Si un contrat de dérivés a pour actif sous-jacent un autre contrat de dérivés 
(p. ex., une option sur swap) et peut être physiquement exercé dans le 
contrat sous-jacent (autrement dit, une institution financière assumerait une 
position dans le contrat sous-jacent en cas d’exercice), l’échéance du 
contrat correspond à la date de règlement définitif du contrat de dérivés 
sous-jacent. 

• Pour les dérivés de taux d’intérêt et de crédit, la période entre aujourd’hui 
et la date de début Si de la période active désignée par un contrat de taux 
d’intérêt ou de crédit. Si le contrat de dérivés fait référence à la valeur d’un 
autre instrument de taux d’intérêt ou de crédit (p. ex., une option sur swap 
ou une option sur obligations), la période active doit être déterminée 
d’après celle de l’instrument sous-jacent. Cette période apparaît dans la 
définition de la duration prudentielle définie au paragraphe 157. 

• Pour les dérivés de taux d’intérêt et de crédit, la période entre aujourd’hui 
et la date de fin Ei de la période active désignée par un contrat de taux 
d’intérêt ou de crédit. Si le contrat de dérivés fait référence à la valeur d’un 
autre instrument de taux d’intérêt ou de crédit (p. ex., une option sur swap 
ou une option sur obligations), la période active doit être déterminée 
d’après celle de l’instrument sous-jacent. Cette période apparaît dans la 
définition de la duration prudentielle définie au paragraphe 157. En outre, 
cette période définit la catégorie d’échéance pour un contrat de taux 
d’intérêt, conformément au paragraphe 166.  

• Pour les options dans toutes les catégories d’actifs, la période ultime entre 
aujourd’hui et la date d’exercice du contrat Ti spécifiée par le contrat. La 
période correspondante sert à déterminer le delta de l’option, 
conformément au paragraphe 159. 

 
156.  Le Tableau 1 présente des exemples d’opérations et indique la période entre 

aujourd’hui et l’échéance , la période entre aujourd’hui et la date de début  
et la période entre aujourd’hui et la date de fin de chacune d’elles. Par ailleurs, 

iM iE iS iT
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le delta de l’option décrit au paragraphe 159 dépend de la période ultime entre 
aujourd’hui et l’exercice du contrat  (non indiquée séparément dans le tableau). 

 

Instrument    

Swap de taux d’intérêt ou de défaut de crédit à échéance dans 10 ans 10 ans 0 10 ans 

Swap de taux d’intérêt à 10 ans, avec différé commençant dans 5 ans 15 ans 5 ans 15 ans 

Contrat à terme de taux d’intérêt pour une période débutant dans 6 mois 
et expirant dans 12 mois 1 an321 0,5 an 1 an 

Option sur swap européenne réglée en espèces faisant référence à un 
swap de taux d’intérêt à 5 ans avec une période jusqu’à l’exercice à 
6 mois 

0,5 an 0,5 an 5,5 ans 

Option sur swap européenne livrée physiquement faisant référence à un 
swap de taux d’intérêt à 5 ans avec une période jusqu’à l’exercice à 
6 mois 

5,5 ans 0,5 an 5,5 ans 

Option sur swap bermudienne à 10 ans avec des périodes jusqu’à 
l’exercice annuelles 10 ans 1 an 10 ans 

Plafond ou plancher de taux d’intérêt spécifié pour les contrats de taux 
d’intérêt semi-annuels avec échéance à 5 ans 5 ans 0 5 ans 

Option sur obligation à 5 ans avec une période ultime jusqu’à l’exercice 
dans 1 an 1 an 1 an 5 ans 

Contrat à terme sur eurodollars à 3 mois arrivant à échéance dans 1 an 1 an 1 an 1,25 an 

Contrat à terme sur obligations du Trésor à 20 ans arrivant à échéance 
dans 2 ans 2 ans 2 ans 22 ans 

Option de 6 mois sur contrat à terme de 2 ans sur obligations du Trésor 
à 20 ans 2 ans 2 ans 22 ans 

 
Notionnel ajusté à l’échelle de l’opération (pour une opération i de la catégorie 
d’actifs a) :  
 
157.  Ces paramètres sont définis à l’échelle de l’opération et prennent en compte à la 

fois la taille d’une position et, le cas échéant, sa dépendance à l’échéance. Plus 
précisément, le montant notionnel ajusté se calcule comme suit :  

 
• Pour les dérivés de taux d’intérêt et de crédit, le notionnel ajusté à l’échelle 

de l’opération est le produit du montant notionnel de l’opération, converti 
dans la devise locale, et de la duration prudentielle SDi, que l’on obtient à 
l’aide de la formule suivante : 

 
( ) ( )exp 0,05 x exp 0,05 x 

0,05
i i

i

S E
SD

− − −
=  

 
où : 

                                                
321  Si le paiement est effectué au début de la période, Mi doit en fait être égal à 0,5 an. [CBCB QFP No 10] 
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  et  représentent respectivement les périodes entre aujourd’hui les dates 
de début et de fin de la période active désignée par le dérivé de taux d’intérêt ou 
de crédit (ou, lorsqu’un dérivé fait référence à la valeur d’un autre instrument de 
taux d’intérêt ou de crédit, de la période déterminée en fonction de l’instrument 
sous-jacent), cette période ne pouvant être inférieure à dix jours ouvrables322. Si 
la date de début est déjà passée (p. ex., un swap de taux d’intérêt en cours), la 
valeur de  doit être fixée à zéro. 
 
• En ce qui concerne les dérivés de change, le notionnel ajusté se définit 

comme le notionnel de la composante devise du contrat, converti dans la 
devise nationale. Si les deux composantes d’un dérivé de change sont 
libellées dans une devise autre que la devise nationale, le montant 
notionnel de chaque composante est converti dans la devise nationale, et 
la composante dont la valeur dans la devise locale est la plus élevée 
constitue le montant notionnel ajusté.  

• Dans le cas des dérivés sur actions et sur produits de base, le notionnel 
ajusté se définit comme le produit du cours actuel d’une unité du capital-
actions ou du produit de base (p. ex., une action ou un baril de pétrole) et 
du nombre d’unités visées par l’opération323. 

 
158.  Dans de nombreux cas, le montant notionnel de l’opération est clairement 

énoncé et reste fixe jusqu’à l’échéance. Si tel n’est pas le cas, les institutions 
financières doivent appliquer les règles ci-dessous pour déterminer le montant 
notionnel de l’opération.  

 
• Pour les opérations prévoyant différents gains potentiels selon la situation, 

comme les options binaires324 ou les contrats à terme à rachat cible, une 
institution financière est tenue de calculer le montant notionnel de 
l’opération pour chaque situation et d’utiliser le résultat le plus élevé.  

                                                
322  À noter qu’il existe une distinction entre la période de l’opération sous-jacente et la période jusqu’à 

l’échéance du contrat dérivé. Par exemple, pour une option sur swap de taux d’intérêt européenne 
expirant à 1 an dont la période du swap sous-jacent est de 5 ans,  = 1 an et  = 6 ans. 

323  Pour les opérations fondées sur la volatilité des actions ou des marchandises, la volatilité ou la variance 
sous-jacente référencée par l’opération doit remplacer le prix unitaire, et le notionnel du contrat doit 
remplacer le nombre d’unités. [CBCB, QFP No 6] 

324  Dans le cas des options binaires, le rendement représente effectivement l’exposition potentielle 
maximale associée à l’opération, c’est-à-dire le montant fixe qui est dû à l’acheteur de l’option en cas 
d’exercice de celle-ci (si le prix courant est supérieur au prix d’exercice dans le cas d’une option d’achat 
binaire). Dans ce cas, le montant notionnel serait la « majoration » du montant du rendement jusqu’à 
concurrence d’un montant notionnel réglementaire utilisant le même facteur de pondération prudentiel 
(pondéré par le facteur d’échéance MF et le delta), ce qui se traduirait par une EPF égale au montant 
du rendement. Par exemple, le montant notionnel d’une option binaire sur devises ayant un rendement 
de 3 M$, un delta de 0,6 et une durée jusqu’à l’échéance de 0,25 année serait égal à 3 M$ / racine 
carrée (0,25) / 0,6 / 0,04 = 250 M$. [CBCB, QFP No 11] 
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• Lorsque le montant notionnel est fonction de valeurs marchandes, 
l’institution financière doit employer les valeurs marchandes courantes pour 
déterminer le montant notionnel de l’opération.  

• Pour tous les contrats dérivés de taux d’intérêt et de crédit spécifiant des 
montants notionnels variables, comme les swaps amortissables et 
croissants, les institutions financières doivent utiliser le montant notionnel 
moyen « pondéré par le temps » pendant toute la durée jusqu’à l’échéance 
du swap comme montant notionnel de l’opération325.  

• Les swaps à effet de levier doivent être convertis dans le notionnel du swap 
sans effet de levier équivalent, c’est-à-dire que, lorsque tous les taux inclus 
dans un swap sont multipliés par un facteur, le notionnel défini doit être 
multiplié par le facteur appliqué aux taux d’intérêt pour déterminer le 
montant notionnel de l’opération.  

• Dans le cas d’un contrat dérivé comportant plusieurs échanges de capital, 
le notionnel est multiplié par le nombre d’échanges de capital dans le 
contrat dérivé pour déterminer le montant notionnel de l’opération.  

• Dans le cas d’un contrat dérivé structuré de sorte qu’à des dates 
déterminées, toute exposition en cours soit réglée et que les modalités 
soient réinitialisées de façon à ce que la juste valeur du contrat soit égale 
à zéro, la période jusqu’à l’échéance est égale à la période jusqu’à la date 
de réinitialisation suivante. 

 
Ajustements prudentiels du delta :   
 
159.  Ces paramètres sont aussi définis à l’échelle de l’opération et appliqués aux 

montants notionnels ajustés pour indiquer la direction de l’opération et sa non-
linéarité. Plus précisément, les ajustements du delta pour tous les dérivés se 
définissent comme suit : 

 

                                                
325  [CBCB, QFP No 12] 
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 Position longue sur le facteur de 
risque principal326 

Position courte sur le facteur de 
risque principal327 

Instruments autres que 
des options ou des 

tranches de titres garantis 
par des créances (TGC) 

+1 -1 

 
 Acheté Vendu 

Options d’achat328 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 
i i i i

i i

P K T
T

σ
σ

 +
+Φ  

 
 

( ) 2ln / 0,5 x  x 
 x 

i i i i

i i

P K T
T

σ
σ

 +
−Φ  

 
 

Options de vente 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 
i i i i

i i

P K T
T

σ
σ

 +
−Φ −


 

( ) 2ln / 0,5 x  x 
 x 

i i i i

i i

P K T
T

σ
σ

 +
+Φ −


 

Ces équations utilisent les paramètres suivants, que les institutions financières doivent déterminer de 
manière approximative : 
 

:  Prix du sous-jacent (courant, à terme, moyen, etc.) 

: Prix d’exercice 

:  Date ultime d’exercice de l’option aux termes du contrat 
 
La volatilité prudentielle  d’une option est spécifiée en fonction du facteur prudentiel applicable à 
l’opération (voir Tableau 2, au paragr. 183). 

 
 Acheté (protection position longue) Vendu (protection position courte) 

Tranches de TGC   

Ces équations utilisent les paramètres suivants, que les institutions financières doivent déterminer de 
manière approximative : 
 

:  Point d’attachement de la tranche du TGC 

: Point de détachement de la tranche du TGC 

 
S’il y a lieu, il faut utiliser la valeur à terme (plutôt que la valeur au comptant) du sous-
jacent dans la formule des ajustements prudentiels du delta afin de tenir compte du taux 

                                                
326  « Position longue sur le facteur de risque principal » signifie que la valeur marchande de l’instrument 

augmente lorsque la valeur du facteur de risque principal augmente. 
327  « Position courte sur le facteur de risque principal » signifie que la valeur marchande de l’instrument 

diminue lorsque la valeur du facteur de risque principal augmente. 
328  Dans ces équations, le symbole  représente la fonction de distribution cumulée normale standard. 

iδ

iδ

iP

iK

iT

iσ
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sans risque et de la possibilité de flux de trésorerie avant l’échéance de l’option, tels que 
des dividendes. 
 
Lorsque le terme P/K est nul ou négatif, en sorte que In(P/K) ne peut être calculé, les 
ajustements suivants doivent être apportés : 
 
• Les institutions doivent opérer un déplacement des valeurs du prix des options et 

de leur prix de levée en ajoutant λ, qui représente la plus grande mesure 
présumée dans laquelle les taux d’intérêt dans la devise respective peuvent 
devenir négatifs. Dans ces cas, le delta δi d’une opération i s’obtient comme suit : 

 

 Acheté Vendu 

Options 
d’achat 329 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j
i i

i j

i i

P
T

K

T

λ
σ

λ

σ

  +
   +

 +  +Φ 
 
  
 

 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j
i i

i j

i i

P
T

K

T

λ
σ

λ

σ

  +
   +

 +  −Φ 
 
  
 

 

Options de 
vente 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j
i i

i j

i i

P
T

K

T

λ
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   +
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( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j
i i

i j

i i

P
T

K

T

λ
σ

λ

σ

  +
   +

 +  +Φ − 
 
  
 

 

 
Il faut toujours utiliser le même paramètre pour toutes les options sur taux d’intérêt dans 
la même devise. Les institutions doivent choisir une valeur de λj qui est basse, mais qui 
donne néanmoins une valeur Ki+λj positive. 
 
Facteurs prudentiels :   
 
160.  Un ou des facteurs propres à chaque catégorie d’actifs sont utilisés pour convertir 

le montant notionnel effectif en EPA effective en fonction de la volatilité mesurée 
pour la catégorie d’actifs. Chaque facteur a été calibré pour refléter l’EPA 
effective d’une opération linéaire à parité unique portant sur un notionnel unitaire 
et ayant une échéance à un an. Cela comprend l’estimation des volatilités 
réalisées assumées par l’Autorité pour chaque catégorie d’actifs sous-jacente.  

 

                                                
329  Dans ces équations, le symbole  représente la fonction de distribution cumulée normale standard. 

iδ

( )a
iSF

Φ

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 515

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 280 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-II 
Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

Ensembles de couverture  
 
161.  Les ensembles de couverture dans les différentes catégories d’actifs sont définis 

comme suit, exception faite de ceux qui sont décrits aux paragraphes 162 
et 163 : 

 
• Les dérivés de taux d’intérêt forment un ensemble de couverture distinct 

pour chaque devise. 

• Les dérivés de change forment un ensemble de couverture distinct pour 
chaque paire de devises. 

• Les dérivés de crédit forment un ensemble de couverture unique. 

• Les dérivés sur actions forment un ensemble de couverture unique. 

• Les dérivés sur produits de base forment quatre ensembles de couverture, 
définis pour les grandes catégories de dérivés sur produits de base : 
l’énergie, les métaux, les produits agricoles et les autres produits de base. 

 
162.  Les dérivés qui font référence à l’écart de base entre deux facteurs de risque et 

sont libellés dans une devise unique330 (opérations sur écart de base) doivent 
être traités dans des ensembles de couverture distincts au sein de la catégorie 
d’actifs correspondante. Il existe un ensemble de couverture distinct331 pour 
chaque paire de facteurs de risque (c.-à-d. pour chaque écart de base 
particulier). Le taux LIBOR à trois mois et le taux LIBOR à six mois, le taux LIBOR 
à trois mois et les bons du Trésor à trois mois, le LIBOR à un mois et le taux des 
swaps indexés sur le de taux d’intérêt à un jour ou encore le pétrole brut Brent et 
le gaz Henry Hub sont des exemples de ces écarts de base particuliers. Pour les 
ensembles de couverture constitués d’opérations sur écart de base, le facteur 
prudentiel applicable à une catégorie d’actifs donnée doit être multiplié par 0,5. 
Des paniers de dérivés sur actions qui comprennent dix (10) constituants 
effectifs332 ou moins doivent être décomposés en leurs constituants sous-jacents. 
Des paniers qui comprennent plus de dix (10) constituants effectifs doivent être 
traités comme des indices. 

 
163.  Les dérivés qui font référence à la volatilité d’un facteur de risque (opérations 

fondées sur la volatilité) doivent être traités dans des ensembles de couverture 
distincts au sein de la catégorie d’actifs correspondante. Les ensembles de 
couverture de la volatilité doivent suivre la structure décrite au paragraphe 161 
(p. ex., toutes les opérations sur actions fondées sur la volatilité forment un seul 

                                                
330  Les dérivés comportant deux composantes flottantes libellées dans des devises différentes (comme les 

swaps sur différentes devises) ne font pas l’objet de ce traitement; ils doivent être traités comme des 
contrats sur devises autres que variable-variable. 

331  Au sein de cet ensemble de couverture, les positions longue et courte sont déterminées par rapport à 
l’écart de base. 

332  Nombre de constituant effectif = 
( )

( )

2

2

prix de l'action i x nombre d'actions i

prix de l'action i x nombre d'actions i
i

i

∑
∑
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et même ensemble de couverture). Les swaps de variance et de volatilité, ainsi 
que les options sur volatilité réalisée ou implicite sont des exemples d’opérations 
fondées sur la volatilité. Pour les ensembles de couverture constitués 
d’opérations fondées sur la volatilité, le facteur prudentiel applicable à une 
catégorie d’actifs donnée doit être multiplié par cinq. 

 
En ce qui concerne les opérations fondées sur la volatilité d’actions ou de 
produits de base, la variance ou la volatilité sous-jacente à laquelle l’opération 
fait référence doit remplacer le prix unitaire, tandis que le notionnel contractuel 
doit remplacer le nombre d’unités. 

 
Horizons temporels de risque  
 
164. Les horizons temporels de risque minimums de l’AS-RCC comprennent :  
 

• La durée la plus courte entre un an et la durée jusqu’à l’échéance du contrat 
dérivé pour les opérations hors marge, avec une durée plancher de 
10 jours ouvrables333. Dès lors, pour une opération hors marge, le notionnel 
ajusté à l’échelle de l’opération doit être multiplié par : 
 

( ) { }hors marge min ,1 an
1 an

i
l

M
MF =  

  
où : 
 

 représente la durée jusqu’à l’échéance, assortie d’un plancher de 10 jours 
ouvrables, de l’opération334. 

 
• Pour les opérations avec accord de marge, la période de marge à risque 

minimale se détermine de la façon suivante335 : 
 

 au moins dix jours ouvrables pour les opérations sur dérivés non 
compensées de façon centralisée, sous réserve des accords de 
marge quotidiens; 

                                                
333  Par exemple, la durée jusqu’à l’échéance d’une option d’un mois portant sur une obligation du Trésor à 

10 ans est la durée d’un mois jusqu’à l’expiration du contrat dérivé. En revanche, la date de fin de 
l’opération est la durée jusqu’à l’échéance de 10 ans de l’obligation du trésor. 

334  Les unités du numérateur et du dénominateur de la formule doivent être cohérentes. Par exemple, si les 
paramètres PMàR et « M » sont exprimés en jours ouvrables, le dénominateur doit aussi être exprimé 
en jours ouvrables. Si PMàR et « M » sont exprimés en années, « 1 an » vaut littéralement 1. [CBCB, 
QFP No 4] 

335  La norme étend à l’AS-RC les règles PMàR minimales spécifiées pour la méthode des modèles internes 
(MMI). Ainsi, les critères relatifs aux garanties ou opérations illiquides s’appliquent également à l’AS-RC. 
[CBCB, QFP No 3] 
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 cinq jours ouvrables pour les opérations sur dérivés compensées de 
façon centralisée, sous réserve des accords de marge quotidiens 
entre les membres compensateurs et leurs clients; 

 vingt jours ouvrables pour les ensembles de compensation comptant 
5 000 transactions sans contrepartie centrale.  

 La période de marge à risque est doublée pour les ensembles de 
compensation comportant des différends non réglés conformément 
au paragraphe 41(ii) de la présente annexe336. 

 
Dès lors, pour une opération avec accord de marge, le notionnel ajusté à l’échelle 
de l’opération doit être multiplié par : 
 

( )marge 3
2 1 an

i
l

PMàRMF =  

 
où :  
 

iPMàR  représente la période de marge à risque correspondante pour l’accord 
de marge contenant l’opération i. 

 
Paramètres prudentiels de corrélation :   
 
165.  Ces paramètres s’appliquent uniquement au calcul de la majoration au titre de 

l’EPF pour les dérivés sur actions, de crédit et sur produits de base. Pour ces 
catégories d’actifs, les paramètres prudentiels de corrélation sont dérivés d’un 
modèle à facteur unique et précisent le poids respectif des composantes 
systématiques et spécifiques. Ce poids détermine le degré de compensation 
entre les opérations individuelles, en reconnaissant que des couvertures 
imparfaites fournissent une certaine compensation, mais pas une compensation 
parfaite. Les paramètres prudentiels de corrélation ne s’appliquent pas aux 
dérivés de taux d’intérêt et de change. 

 
Majoration relative aux dérivés de taux d’intérêt  
 
166.  La majoration relative aux dérivés de taux d’intérêt prend en compte le risque de 

corrélation imparfaite entre des dérivés de taux d’intérêt ayant des échéances 
différentes. Pour prendre en considération ce risque, l’AS-RCC répartit les 
dérivés de taux d’intérêt en catégories d’échéance (ou tranches d’échéance) en 
fonction de la date de fin (au sens des paragraphes 155 et 157) des opérations. 
Les trois tranches d’échéance pertinentes sont : moins d’un an, un à cinq ans et 
plus de cinq ans. L’AS-RCC permet de comptabiliser entièrement les positions 

                                                
336  Se reporter aux paragraphes 41(i), 41(ii) et 111 de la présente annexe, et aux exigences en matière de 

fonds propres à l’égard de l’exposition des banques à des contreparties centrales pour en savoir plus 
sur les situations nécessitant une période de marge à risque prolongée. 

( )a
iρ
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de compensation dans une tranche d’échéance, mais ne prend en compte qu’une 
compensation partielle entre les tranches d’échéance. 

 
167.  La majoration relative aux dérivés de taux d’intérêt est égale à la somme des 

majorations propres à chaque ensemble de couverture des dérivés de taux 
d’intérêt échangés avec une contrepartie au sein d’un ensemble de 
compensation. La majoration relative à un ensemble de couverture de dérivés de 
taux d’intérêt se calcule en deux étapes.  

 
168.  À la première étape, le notionnel effectif ( )Taux

jkD  est calculé pour la tranche 
d’échéance k de l’ensemble de couverture (p. ex., de change) j de la façon 
suivante :  

 
( ) ( ) ( )

{ },

 x  x 
j k

Taux Taux type
jk i i i

i Devise MB

D d MFδ
∈

= ∑  

 
où : 
 
la notation { },j ki Devise MB∈ désigne une opération de change sur la devise j 
appartenant à la tranche d’échéance k. 
 
Autrement dit, le notionnel effectif représente, pour chaque tranche d’échéance 
et chaque devise, la somme des montants notionnels ajustés à l’échelle des 
opérations (paragr. 157 et 158), multipliée par les ajustements prudentiels du 
delta (paragr. 159) et par le facteur d’échéance (paragr. 164). 
 

169.  À la seconde étape, l’agrégation sur l’ensemble des tranches d’échéance, pour 
chaque ensemble de couverture, se calcule au moyen de la formule suivante337 : 
 

( ) ( )( ) ( )( ) ( )( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )2 2 2

1 2 3 1 2 2 3 1 31, 4 x  x 1, 4 x  x 0,6 x  x Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux
j j j j j j j j j jNotionnelEffectif D D D D D D D D D= + + + + +  

 
La majoration à l’échelle de l’ensemble de couverture est égale au produit du 
notionnel effectif par le facteur prudentiel du taux d’intérêt : 
 

( ) ( ) ( ) x Taux Taux Taux
j j jMajoration SF NotionnelEffectif=  

 

                                                
337  Les banques peuvent décider de ne pas comptabiliser de compensation sur l’ensemble des tranches 

d’échéance. Dans ce cas, la formule pertinente est la suivante :  
( ) ( ) ( ) ( )

1 2 3
Taux Taux Taux Taux

j j j jNotionnelEffectif D D D= + +
. 
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L’agrégation des majorations des ensembles de couverture s’effectue par une 
simple somme : 
 

( ) ( )Taux Taux
j

j
Majoration Majoration=∑  

 
Majoration relative aux dérivés de change 
 
170.  La formule de calcul de la majoration relative aux dérivés de change a beaucoup 

de points communs avec celle qui est employée pour les dérivés de taux d’intérêt. 
Comme pour ces derniers, le notionnel effectif d’un ensemble de couverture se 
définit comme la somme de tous les montants notionnels ajustés à l’échelle des 
opérations, multipliée par l’ajustement prudentiel de leur delta. La majoration 
relative à un ensemble de couverture est le produit de : 

 
• la valeur absolue de son montant notionnel effectif par 

• le facteur prudentiel (le même que pour les ensembles de couverture de 
dérivés de change). 

 
171.  Dans le cas des dérivés de change, le montant notionnel ajusté est indépendant 

de l’échéance et s’obtient à partir du notionnel de la composante devise du 
contrat, converti dans la devise nationale. L’expression mathématique de 
l’agrégation des majorations est la suivante : 

 
( ) ( )

j

Change Change
HS

j
Majoration Majoration=∑  

 
 où : 
 

 la somme regroupe les majorations relatives à tous les ensembles de couverture 
 compris dans l’ensemble de compensation. La majoration et le notionnel 

effectif de l’ensemble de couverture  s’obtiennent respectivement par les 
formules suivantes : 

 
( ) ( ) ( ) x 

j

Change Change Change
HS j jMajoration SF NotionnelEffectif=  

( ) ( ) ( ) x  x 
j

Change Change type
j i i i

i HS
NotionnelEffectif d MFδ

∈

= ∑  

 
où : 
 

 fait référence aux opérations de l’ensemble de couverture . Cela 
signifie que le notionnel effectif relatif à chaque paire de devises est égal à la 
somme des montants notionnels ajustés à l’échelle des opérations (paragr. 157 
et 158), multipliée par les ajustements prudentiels de leur delta (paragr. 159) et 
par le facteur d’échéance (paragr. 164). 

jHS

jHS

ji HS∈ jHS
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Majoration relative aux dérivés de crédit  
 
172.  Il existe deux niveaux de diversification pour les dérivés de crédit. Premièrement, 

tous les dérivés de crédit faisant référence à la même entité (entité individuelle 
ou indice) peuvent être mutuellement et intégralement compensés pour obtenir 
un montant notionnel effectif à l’échelle de l’entité : 

 
( ) ( ) ( ) x  x 

k

Crédit Crédit type
k i i i

i Entité
NotionnelEffectif d MFδ

∈

= ∑  

 
où : 
 

ki Entité∈  fait référence aux opérations de l’entité k. Autrement dit, le notionnel 
effectif relatif à chaque entité est égal à la somme des montants notionnels 
ajustés à l’échelle des opérations (paragr. 157-158), multipliée par les 
ajustements prudentiels du delta (paragr. 159) et par le facteur d’échéance 
(paragr. 164). 
 
La majoration relative à l’ensemble des positions faisant référence à cette entité 
se définit comme le produit de son montant notionnel effectif et du facteur 
prudentiel ( )Crédit

kSF  : 
 

( ) ( ) ( ) x Crédit Crédit
k k kMajoration Entité SF NotionnelEffectif=  

 
Dans les cas des entités à signature unique, le facteur ( )Crédit

kSF  est déterminé 
par la cote de crédit de l’entité de référence. Pour les entités indicielles, le facteur 

( )Crédit
kSF  est déterminé par la qualité de l’indice (investissement de qualité ou 

spéculatif).  
 
Deuxièmement, toutes les majorations à l’échelle des entités sont groupées au 
sein d’un ensemble de couverture unique (sauf pour les opérations sur l’écart de 
base ou fondées sur la volatilité), dans lequel la compensation intégrale entre 
deux majorations différentes à l’échelle des entités n’est pas permise. À la place, 
un modèle à facteur unique est utilisé pour autoriser une compensation partielle 
entre les majorations à l’échelle des entités en répartissant le risque de la 
catégorie d’actifs des dérivés de crédit entre une composante systématique et 
une composante spécifique. 

 
173.  Les majorations à l’échelle des entités peuvent être mutuellement et 

intégralement compensées dans la composante systématique, tandis qu’aucun 
droit de compensation n’existe dans la composante spécifique. Ces deux 
composantes sont pondérées en fonction d’un facteur de corrélation, qui 
détermine le degré du droit de compensation ou de couverture pour la catégorie 
d’actifs des dérivés de crédit. Plus le facteur de corrélation est élevé, plus la 
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composante systématique est importante, et donc plus les droits de 
compensation sont élevés. Les dérivés ayant pour référence des indices de crédit 
sont traités comme s’ils avaient pour référence des signatures uniques, à cela 
près qu’un facteur de corrélation supérieur s’y applique. D’un point de vue 
mathématique, cela se traduit comme suit : 
 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2
 x 1  x Crédit Crédit Crédit

k k k k
k k

Majoration Majoration Entité Majoration Entitéρ ρ = + − 
 
∑ ∑  

 
où : 
 

 
( )Crédit
kρ  représente le facteur de corrélation correspondant pour l’entité k. 

 
174.  Il convient de souligner qu’un degré de corrélation élevé ou bas ne se traduit pas 

nécessairement par une exigence de fonds propres élevée ou basse. Pour les 
portefeuilles composés de positions de crédit longues et courtes, un facteur de 
corrélation élevé aura pour effet de réduire cette exigence. Dans le cas de 
portefeuilles constitués exclusivement de positions longues (ou de positions 
courtes), un facteur de corrélation élevé aura pour effet d’accroître cette 
exigence. Si la majeure partie du risque est systématique, les entités de 
référence individuelles présenteront un degré de corrélation élevé, et les 
positions longues et courtes devraient se compenser mutuellement. Toutefois, si 
la majeure partie du risque est spécifique et propre à une entité de référence, les 
positions longues et courtes risquent de ne pas se couvrir mutuellement de façon 
efficace.  

 
175.  Le recours à un ensemble de couverture unique pour des dérivés de crédit 

suppose que des dérivés de crédit de différents secteurs d’activité ou de 
différentes régions aient une même capacité de compenser la composante 
systématique d’une exposition, alors qu’ils ne pourraient pas en compenser la 
composante spécifique. Cette approche reconnaît la complexité d’établir des 
distinctions significatives entre des secteurs d’activité ou des régions et la 
difficulté de les analyser dans le cas de conglomérats internationaux.  

 
Majoration relative aux dérivés sur actions  
 
176.  La formule de calcul de la majoration relative aux dérivés sur actions a beaucoup 

de points communs avec celle qui est employée pour les dérivés de crédit. Cette 
approche s’appuie également sur un modèle à facteur unique pour répartir le 
risque entre une composante systématique et une composante spécifique pour 
chaque entité de référence (entité individuelle ou indice). Les dérivés faisant 
référence à des indices d’actions sont traités comme s’ils faisaient référence à 
des entités individuelles, mais en utilisant un facteur de corrélation supérieur à 
celui qui est utilisé pour la composante systématique. La compensation n’est 
permise que pour les composantes systématiques des majorations à l’échelle 
des entités, tandis que la compensation intégrale d’opérations partageant une 
même entité de référence est autorisée. Les majorations à l’échelle des entités 
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sont proportionnelles au produit de deux éléments : le montant notionnel effectif 
de l’entité (comme pour les dérivés de crédit) et le facteur prudentiel propre à 
l’entité. 

 
177.  La calibration des facteurs prudentiels relatifs aux dérivés sur actions repose sur 

des estimations de la volatilité du marché des indices d’actions et sur l’application 
à celles-ci d’un coefficient bêta prudent338 pour les traduire en estimations des 
volatilités individuelles. Les institutions financières ne sont pas autorisées à 
introduire des hypothèses de modélisation dans le calcul des majorations au titre 
des EPF, notamment à estimer des volatilités individuelles ou à utiliser des 
estimations publiées de coefficients bêta. Cette approche pragmatique vise à 
garantir une mise en œuvre cohérente entre les différentes juridictions, mais 
aussi à préserver la simplicité relative et l’approche prudente du calcul des 
majorations. En conséquence, deux valeurs de facteurs prudentiels uniquement 
ont été définies pour les dérivés sur actions, une pour les entités individuelles, et 
une pour les indices. En résumé, la formule est la suivante : 

 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2
 x 1  x Action Action Action

k k k k
k k

Majoration Majoration Entité Majoration Entitéρ ρ = + − 
 
∑ ∑  

 
où : 
 

 
( )Action
kρ  est le facteur de corrélation correspondant pour l’entité k. La majoration 

pour toutes les positions faisant référence à l’entité k et son notionnel effectif 
s’obtiennent à l’aide des formules suivantes : 
 

( ) ( ) ( ) x NotionnelAction Action
k k kMajoration Entité SF Effectif=  

et 
( ) ( ) ( )Notionnel  x  x 

k

Action Action type
k i i i

i Entité
Effectif d MFδ

∈

= ∑
 

où :  
 

ki Entité∈  fait référence aux opérations de l’entité k. Autrement dit, le notionnel 
effectif relatif à chaque entité est égal à la somme des montants notionnels 
ajustés à l’échelle des opérations (paragr. 157 et 158), multipliée par les 
ajustements prudentiels du delta (paragr. 159) et par le facteur d’échéance 
(paragr. 164). 

 
Majoration relative aux dérivés sur produits de base  
 
178.  La majoration relative à la catégorie d’actifs s’obtient à l’aide de la formule : 

                                                
338  Le coefficient bêta d’une action individuelle mesure la volatilité du titre par rapport à celle d’un indice 

boursier général. Un coefficient bêta supérieur à 1 indique que l’action individuelle est plus volatile que 
l’indice. Plus le coefficient bêta est élevé, plus le titre est volatil. Le coefficient bêta se calcule en 
effectuant une régression linéaire de l’action sur l’indice général. 
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( ) ( )

j

Base Base
HS

j
Majoration Majoration=∑  

 
 où : 
 

la somme totalise les majorations relatives à tous les ensembles de couverture. 
 
179.  Dans chaque ensemble de couverture, un modèle à facteur unique est utilisé 

pour répartir le risque associé à un même type de produit de base entre une 
composante systématique et une composante spécifique, selon la même 
approche que pour les dérivés de crédit et les dérivés sur actions. La 
compensation ou la couverture intégrale de toutes les opérations sur dérivés 
faisant référence à un même type de produit de base est autorisée, ce qui permet 
d’obtenir un notionnel effectif à l’échelle du type de produit de base. Une 
compensation partielle est permise au sein de chaque ensemble de couverture 
entre des opérations portant sur le même type de produit de base (un facteur 
prudentiel de corrélation est défini pour chaque ensemble), tandis qu’aucune 
compensation ou couverture n’est autorisée entre ensembles de couverture 
différents. En résumé : 

 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2
 x 1  x 

j

Base Base Comj j
HS j k j k

k k
Majoration Majoration Type Majoration Typeρ ρ = + − 

 
∑ ∑  

  
où : 
 

( )Base
jρ  constitue le facteur de corrélation correspondant pour l’ensemble de 

couverture j. La majoration et le notionnel effectif du type de produit de base k 
s’obtiennent respectivement au moyen des formules suivantes : 

 
( ) ( ) ( ) x Notionnelj

k

Base Basej
k kType

Majoration Type SF Effectif=  

 
et 

 
( ) ( ) ( )Notionnel  x  x 

j
k

Base Base type
k i i k

i Type

Effectif d MFδ
∈

= ∑  

 
où : 
 

 fait référence aux opérations portant sur le type de produit de base k 
dans l’ensemble de couverture j. Autrement dit, le notionnel effectif relatif à 
chaque type de produit de base est égal à la somme des montants notionnels 
ajustés à l’échelle des opérations (paragr. 157 et 158), multipliée par les 
ajustements prudentiels du delta (paragr. 159) et par le facteur d’échéance 
(paragr. 164). 

j
ki Type∈
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180.  Cette approche suppose que les quatre principales catégories de dérivés sur 

produits de base ne puissent pas être utilisées pour se couvrir mutuellement 
(p. ex., un contrat à terme de gré à gré portant sur du pétrole brut ne peut pas 
servir à couvrir un contrat à terme de gré à gré portant sur du maïs). Il est toutefois 
plus probable qu’au sein de chaque catégorie, une dynamique conjointe 
importante s’installe de façon stable entre les différents types de produits de 
base.  

 
181.  Il est difficile en pratique de définir des types de produits de base individuels. En 

fait, il est impossible de spécifier de manière exhaustive toutes les distinctions 
pertinentes pouvant être établies entre les types de produits de base afin 
d’appréhender tous les risques de base. Par exemple, le pétrole brut pourrait 
constituer un type de produit de base appartenant à l’ensemble de couverture 
associé au secteur de l’énergie; cependant, cette définition pourrait, dans 
certains cas, omettre un risque de base important du fait des différents types de 
pétrole brut (West Texas Intermediate, Brent, Saudi Light, etc.).  

 
182.  Les ensembles de couverture associés aux types de produits de base ont été 

définis sans égard à des caractéristiques comme la situation géographique ou la 
qualité. Par exemple, l’ensemble de couverture associé au secteur de l’énergie 
contient des types de produits de base comme le pétrole brut, l’électricité, le gaz 
naturel et le charbon. Cependant, l’Autorité pourrait imposer aux institutions 
financières d’utiliser des définitions plus précises des produits de base 
lorsqu’elles sont fortement exposées aux risques de base des différents produits 
composant ces types de produits de base.  

 
183.  Le Tableau 2 présente les facteurs prudentiels, les facteurs de corrélation et les 

majorations prudentielles relatives à la volatilité des options pour chaque 
catégorie et sous-catégorie d’actifs. 

 
TABLEAU 2 

Tableau récapitulatif des paramètres prudentiels 
 

Catégorie d’actifs Sous-catégorie Facteur 
prudentiel Corrélation 

Majoration 
prudentielle 
relative à la 

volatilité des 
options 

Taux d’intérêt  0,50 % S.O. 50 % 

Devises  4,0 % S.O. 15 % 

Crédit, entité individuelle 

AAA 0,38 % 50 % 100 % 

AA 0,38 % 50 % 100 % 

A 0,42 % 50 % 100 % 

BBB 0,54 % 50 % 100 % 
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Catégorie d’actifs Sous-catégorie Facteur 
prudentiel Corrélation 

Majoration 
prudentielle 
relative à la 

volatilité des 
options 

BB 1,06 % 50 % 100 % 

B 1,6 % 50 % 100 % 

CCC 6,0 % 50 % 100 % 

Crédit, indice 

Investissement de 
qualité 0,38 % 80 % 80 % 

Investissement 
spéculatif 1,06 % 80 % 80 % 

Actions, entité individuelle  32 % 50 % 120 % 

Actions, indice  20 % 80 % 75 % 

Produits de base 

Électricité 40 % 40 % 150 % 

Pétrole et gaz 18 % 40 % 70 % 

Métaux 18 % 40 % 70 % 

Produits agricoles 18 % 40 % 70 % 

Autres 18 % 40 % 70 % 

 
En ce qui concerne les dérivés de crédit pour lesquels l’institution est vendeuse 
de la protection et qui sont en dehors des accords de compensation et de marge, 
l’ECD peut être plafonnée au montant des primes non payées. Les institutions 
ont la possibilité de retrancher ces dérivés de crédit de leurs ensembles de 
compensation légaux et de les traiter comme des transactions individuelles sans 
marge pour appliquer le plafond. Pour ce qui est des facteurs de majoration, se 
reporter au tableau ci-dessus. 
 
Selon l’AS-RC, les transactions de crédit au premier défaut, au deuxième défaut 
et au enième défaut, doivent être traitées comme des tranches de TGC. Dans le 
cas d’une transaction au ne défaut sur un panier de m signatures de référence, 
les institutions doivent utiliser un point d’attachement de A=(n-1)/m et un point de 
détachement de D=n/m dans la formule de calcul du delta prudentiel prévue au 
paragraphe 159 de ce chapitre.339 

 
184.  Pour un ensemble de couverture associé à des opérations sur écart de base, le 

facteur prudentiel applicable à la catégorie d’actifs pertinente doit être multiplié 
par 0,5. Pour un ensemble de couverture associé à des opérations fondées sur 
la volatilité, le facteur prudentiel applicable à la catégorie d’actifs pertinente doit 
être multiplié par cinq.  

                                                
339  CBCB, QFP, mars 2018, section 3.2. 
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Traitement des accords de marge et ensembles de compensation multiples  
 
185.  Si plusieurs accords de marge s’appliquent à un même ensemble de 

compensation, celui-ci doit être divisé en sous-ensembles de compensation 
correspondant chacun à un accord de marge. Ce traitement s’applique à la fois 
aux composantes CR et EPF.  

 
Si plusieurs annexes de soutien du crédit (ASC) s’appliquent à un ensemble 
individuel de compensation (par exemple, une ASC pour la marge de variation et 
un pour la marge initiale), toutes les sûretés obtenues en contrepartie de 
l’ensemble de compensation en question peuvent servir à compenser les 
expositions comme si elles avaient été obtenues dans un seul ensemble de 
compensation, à condition que l’institution ait mené des recherches juridiques 
suffisantes pour s’assurer du respect des exigences du paragraphe 134. 

 
186.  Si un même accord de marge s’applique à plusieurs ensembles de 

compensation, un traitement spécial s’impose, car il est difficile d’affecter la 
sûreté commune aux ensembles de compensation individuels. Le coût de 
remplacement à un moment donné est déterminé par la somme de deux 
éléments. Le premier élément est égal à l’exposition courante hors marge totale 
de l’institution financière à la contrepartie pour tous les ensembles de 
compensation auxquels s’applique l’accord de marge, après soustraction de la 
sûreté nette courante positive (la sûreté n’est soustraite que si l’institution 
financière détient une sûreté nette). Le second élément n’est différent de zéro 
que si l’institution financière fournit une sûreté nette : il est égal ou montant de la 
sûreté nette courante fournie (le cas échéant), après soustraction de l’exposition 
hors marge totale courante de la contrepartie à l’institution financière pour tous 
les ensembles de compensation auxquels s’applique l’accord de marge. La 
sûreté nette pouvant être fournie à l’institution financière doit inclure à la fois une 
MV et un montant de sûreté indépendant net. Sur le plan mathématique, le CR 
pour la totalité de l’accord de marge est égal à : 

 

{ } { } { } { }max max ,0 max ,0 ,0 max min ,0 min ,0 ,0AM NS AM NS AM
NS AM NS AM

CR V C V C
∈ ∈

   = − + −   
   
∑ ∑  

où : 
 
la somme NS AM∈  vise tous les ensembles de compensation couverts par 
l’accord de marge (d’où la notation),  représente la valeur au prix du marché 

courante de l’ensemble de compensation NS, et AMC  est l’équivalent au 
comptant de toutes les sûretés actuellement détenues aux termes de l’accord de 
marge. 

 
Les sûretés admissibles prises en dehors d’un ensemble de compensation et que 
l’institution peut utiliser pour compenser les pertes dues au défaut d’une 
contrepartie sur plus d’un ensemble de compensation doivent être traitées 
comme s’il s’agissait de sûretés prises en vertu d’un accord de marge 
s’appliquant à plusieurs ensembles de compensation. Si des sûretés admissibles 

NSV
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peuvent être utilisées pour compenser des pertes qui sont liées à des expositions 
hors dérivés et à des expositions déterminées suivant l’AS-RCC, seule la fraction 
des sûretés affectée aux dérivés peut servir à réduire l’exposition aux dérivés. 
 

187. Lorsqu’un même accord de marge s’applique à plusieurs ensembles de 
compensation, de la façon décrite au paragraphe 186, la sûreté est échangée en 
fonction des valeurs au prix du marché qui sont compensées sur l’ensemble des 
opérations couvertes par l’accord de marge, sans égard aux ensembles de 
compensation. Autrement dit, la sûreté nette échangée peut ne pas suffire à 
couvrir l’EPF. 

 
Dès lors, dans un tel cas, la majoration au titre de l’EPF doit être calculée 
conformément à la méthodologie s’appliquant aux opérations hors marge. Les 
EPF à l’échelle des ensembles de compensation sont alors additionnées, selon 
la formule suivante :  
 

(hors  marge)
AM NS

NS AM
EPF EPF

∈

= ∑  

 
où : 
 

(hors  marge)
NSEPF  représente la majoration au titre de l’EPF relative à l’ensemble de 

compensation NS calculé conformément aux exigences visant les opérations 
hors marge. 
 
ix. Contreparties centrales 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard de l’approche standard du risque de contrepartie 
s’appuient principalement sur le document Capital requirements for bank exposures to central 
counterparties, publié par le Comité de Bâle en avril 2014. 
 
L’Autorité adapte les paragraphes du Comité de Bâle dans la présente section. Afin de faciliter 
la comparaison avec les paragraphes provenant des documents du Comité de Bâle, leur 
numérotation est conservée. 
 

 
188. Il incombe à l’institution financière de constituer des fonds propres suffisants pour 

couvrir ses expositions envers une CC, que celle-ci soit une CCE ou non. En 
vertu du Chapitre 9 de la présente ligne directrice, il appartient à l'institution 
financière d’estimer s’il conviendrait qu’elle détienne des fonds propres au-delà 
des exigences minimales quand, par exemple, i) ses relations avec une CC 
donnent lieu à des expositions plus risquées ou ii) lorsque, dans le cadre de ses 
opérations avec une CC, elle n’a pas la certitude que celle-ci satisfait aux critères 
d’éligibilité d’une CCE. 
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189. Dans les cas où elle agit en tant que membre compensateur, l’institution 
financière doit évaluer, au moyen d’analyses par scénarios et de simulations de 
crise appropriées, si le niveau des fonds propres détenus en regard de ses 
expositions sur la CC couvre convenablement les risques inhérents à ces 
transactions. Cette évaluation inclut les expositions potentielles futures ou les 
expositions conditionnelles résultant d’un appel futur de contributions au fonds 
de défaut et/ou d'engagements subsidiaires à assumer ou remplacer les 
opérations de compensation des clients d’un autre membre compensateur, au 
cas où ce dernier serait défaillant ou deviendrait insolvable. 

 
190. L’institution financière doit surveiller toutes ses expositions sur les CC, y compris 

les expositions résultant de transactions effectuées par l’intermédiaire d’une CC, 
et les expositions résultant d’obligations liées à l’adhésion à la CC, telles les 
contributions au fonds de défaut. Ces expositions doivent être communiquées 
régulièrement à la haute direction et au conseil d'administration.  

 
191. Lorsqu’une institution financière compense des dérivés, des OFT ou des 

transactions à règlement différé par l’intermédiaire d’une CC éligible (CCE) la 
présente annexe (Section I, A. Termes généraux), les paragraphes 192 à 209 de 
ladite annexe s’appliquent. S’il s’agit d’une CC non éligible, seuls les 
paragraphes 210 et 211 s’appliquent. Pendant les trois mois qui suivent la date 
à laquelle une contrepartie centrale n’est plus une CCE, à moins d’exigence 
contraire de la part de l’Autorité, les transactions réalisées avec une ancienne 
CCE peuvent continuer d’être couvertes par un niveau de fonds propres 
correspondant à celui d’une CCE. Après ce délai, les expositions de l’institution 
financière à une telle CC devront être couvertes par des fonds propres 
conformément aux paragraphes 210 et 211 de la présente annexe. 

 
Expositions à des CC éligibles 
 
A. Expositions de transaction 
 
(i) Expositions des membres compensateurs aux CC 

 
192.  Lorsqu’une institution financière agit pour son propre compte en tant que membre 

compensateur d’une CC, une pondération des risques de 2 % doit être appliquée 
à l’exposition de transaction de l’institution financière à la CC au titre des 
opérations sur dérivés de gré à gré, des opérations sur dérivés négociés sur les 
marchés organisés, des OFT et des transactions à règlement différé. Lorsque le 
membre compensateur offre des services de compensation à des clients, la 
pondération de risque de 2 % s’applique aussi à son exposition de transaction à 
la CC résultant d’une obligation de rembourser au client toute perte qui serait 
subie en raison d’une variation de la valeur de ses transactions en cas de défaut 
de la CC. La pondération en fonction du risque appliquée à la sûreté constituée 
par l’institution financière en faveur de la CC doit être déterminée conformément 
aux paragraphes 200 à 202.  
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193.  Le montant de cette exposition de transaction doit être calculé conformément à 
la présente annexe, en utilisant la méthode des modèles internes (MMI)340 ou 
l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC), si l’institution financière, 
dans le cours normal de ses activités, applique une de ces méthodes341 aux 
expositions de cette nature ou conformément au Chapitre 4, conjointement aux 
techniques d’atténuation du risque de crédit (pour la titrisation) précisées dans le 
Chapitre 6 pour les transactions garanties342. 

 
La durée minimale de 20 jours de la période de marge à risque, définie à la 
première puce du paragraphe 41(i) concernant le nombre d’opérations, ne 
s’applique pas, à condition que l'ensemble de compensation ne comporte pas de 
sûreté illiquide ou de transactions exotiques, et qu’il n’y ait pas de transaction 
sujette à litige. Cela vise le calcul des expositions selon la MMI et l’AS-RCC, ainsi 
que les périodes de conservation utilisées pour le calcul de l’exposition des 
transactions assimilables aux pensions (paragr. 147 et 181 du Chapitre 4). 
 
Dans tous les cas, une période de marge à risque minimale de 10 jours doit être 
utilisée pour calculer les expositions de transaction aux CC pour les opérations 
sur dérivés de gré à gré. 
 
Lorsque les CC retiennent une marge de variation à l’égard de certaines 
opérations (p. ex., lorsqu’elles reçoivent et détiennent des marges de variation à 
l’égard de positions sur des contrats à terme négociés sur des marchés 
organisés ou de gré à gré) et que la garantie du membre n’est pas protégée 
contre l’insolvabilité de la CC, l’horizon temporel de risque minimal s’appliquant 
aux expositions de transaction des institutions financières sur ces opérations doit 
être égal au moindre de un an et de la durée jusqu’à l’échéance restante de 
l’opération, sans être inférieur à 10 jours ouvrables.194. Lorsqu’en vertu de 
la loi, un règlement est exécutoire sur une base nette lors d’un défaut, et ce, sans 
égard au fait que la contrepartie soit insolvable ou en faillite, le coût de 
remplacement total de l’ensemble des contrats permettant de déterminer 
l’exposition de la transaction peut être assimilé au coût de remplacement net si 
les ensembles de compensation de liquidation applicables satisfont aux 
conditions énoncées aux paragraphes suivants : 

 
• paragraphes 173 et, s’il y a lieu, 174 de la section 4.1.3 de la ligne directrice 

dans le cas de transactions assimilables à des pensions; 

                                                
340  Les modifications apportées à la MMI par Bâle III s’appliquent aussi dans ce cas. 
341  Lorsque la permission du modèle interne de la société ne s’étend pas expressément aux produits faisant 

l’objet d’une compensation centralisée, il peut être nécessaire d’élargir le champ d’application de la MMI 
pour l’étendre à ces produits (même si la permission vise les versions des produits qui ne font pas l’objet 
d’une compensation centralisée). À cet égard, l’institution financière doit satisfaire les exigences du 
cadre d’agrément et de la balise relatifs au modèle. L’introduction dans le champ d’application de la MMI 
existante d’une version d’un produit devant être compensée de façon centralisée doit être envisagée 
dans le cadre d’une telle procédure de modification des modèles, par opposition à un élargissement 
naturel. 

342 Voir en particulier les sections 4.1.3 et 4.1.2 de la ligne directrice pour les dérivés de gré à gré et les 
décotes de contrôle standard ou ses propres estimations des décotes, respectivement.  
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• paragraphe 134 de la présente annexe, dans le cas des transactions 
dérivées; 

• paragraphes 10 à 19 de la présente annexe, dans le cas de la 
compensation entre produits. 

 
Lorsque les règles exposées dans ces paragraphes comportent le terme 
« accord-cadre » ou l’expression « un contrat de compensation avec une 
contrepartie ou un autre accord », ce terme ou cette expression doit être 
considéré comme comprenant un accord exécutoire conférant des droits de 
compensation juridiquement valables343. Si l’institution financière ne peut 
démontrer que l’accord de compensation satisfait à ces exigences, chaque 
transaction est considérée comme un ensemble de compensation pour le calcul 
de l’exposition de transaction. 

 
(ii) Expositions des membres compensateurs aux clients 

 
195.  Le membre compensateur doit toujours prévoir une réserve des fonds propres 

suffisante pour couvrir son exposition (dont l’exposition potentielle au risque 
d’ajustement de l’évaluation des actifs – risque AEC) aux clients comme s’il 
s’agissait de transactions bilatérales, qu'il garantisse la transaction ou agisse en 
qualité d'intermédiaire entre le client et la CC. Toutefois, pour tenir compte du fait 
que la période de dénouement (close-out) est plus courte pour les opérations 
compensées de clients, les membres compensateurs peuvent déterminer leur 
couverture en fonds propres en appliquant une période de marge à risque d’au 
moins cinq jours dans la MMI ou l’AS-RCC344. 

 
196. Si un membre compensateur reçoit une sûreté d’un client pour les opérations 

compensées de ce dernier et que cette sûreté est transférée à la CC, le membre 
compensateur peut prendre en compte cette sûreté à la fois pour le volet CC-
membre compensateur et le volet membre compensateur-client de l’opération 
compensée du client. Dès lors, le dépôt de garantie initial fourni par les clients à 
leur membre compensateur atténue l’exposition du membre compensateur à 
l’égard de ces clients. Le même traitement s’applique, de manière analogue, aux 
structures client multiniveau (entre un client de niveau supérieur et un client de 
niveau inférieur). 

 
(iii) Expositions des clients 

 
197.  Lorsqu’une institution financière est cliente d'un membre compensateur et qu’elle 

réalise une transaction avec ce dernier qui agit en qualité d’intermédiaire 
financier (c.-à-d. que le membre effectue une opération de compensation avec 

                                                
343  Cette exigence est attribuable au fait que les accords de compensation utilisés par les CC ne sont pas 

parvenus à un niveau de standardisation comparable à celui des accords de compensation applicables 
aux opérations bilatérales de gré à gré; toutefois la compensation est généralement prévue dans les 
règles de CC. 

344  L’exposition en cas de défaut (ECD) doit aussi être prise en compte pour le calcul de l’exigence de fonds 
propre de l’ajustement de l’évaluation de crédit, tant selon l’approche avancée que selon l’approche 
standard. 
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une CC), ses expositions à l'égard du membre compensateur peuvent être 
assujetties au traitement décrit aux paragraphes 192 à 194 de la présente 
annexe, si les deux conditions ci-dessous sont réunies. De la même manière, 
lorsqu’un client réalise une transaction avec la CC, et qu’un membre 
compensateur en garantit l’exécution, l’exposition du client sur la CC peut être 
soumise au traitement décrit aux paragraphes 192 à194 de la présente annexe, 
si les conditions des alinéas a) et b) ci-dessous sont réunies. 

 
Le traitement décrit aux paragraphes 192 à 194 peut aussi s’appliquer aux 
expositions des clients de niveau inférieur par rapport aux clients de niveau 
supérieur dans une structure client multiniveau, sous réserve que les conditions 
des alinéas a) et b) ci-dessous soient remplis pour tous les clients des niveaux 
intermédiaires. 

 
a) Les opérations de compensation sont considérées par la CC comme des 

transactions avec un client, et les sûretés correspondantes sont détenues 
par la CC et/ou le membre compensateur, selon le cas, dans le cadre de 
dispositions qui éliminent tout risque de perte pour le client résultant : i) du 
défaut ou de l’insolvabilité du membre compensateur, ii) du défaut ou de 
l’insolvabilité d’autres clients du membre compensateur et iii) du défaut ou 
de l’insolvabilité du membre compensateur et d’un de ses autres clients 
simultanément345. 

 
Le client doit avoir obtenu un avis juridique suffisant et avoir des motifs bien 
fondés pour conclure qu’en cas de recours, les tribunaux et autorités 
administratives compétents statueraient que les dispositions mentionnées ci-
dessus sont légales, valables, exécutoires et applicables aux termes de la 
législation pertinente des pays, provinces ou territoires concernés (et doit en 
outre avoir entrepris les vérifications subséquentes nécessaires pour assurer la 
continuité de l’applicabilité de ces dispositions). 

 
b) Les lois, règlements, règles, ententes contractuelles ou administratives 

assurent que les opérations de compensation avec le membre 
compensateur en situation de défaut ou d’insolvabilité continueront, selon 
toutes vraisemblances, d’être exécutées indirectement par l’intermédiaire 
de la CC, ou par la CC elle-même, si le membre compensateur faisait 
défaut ou devenait insolvable346. En pareilles circonstances, les positions 

                                                
345 Autrement dit, en cas d’insolvabilité du membre compensateur, il ne doit pas exister d'obstacle juridique 

(autre que la nécessité d’obtenir l'ordonnance du tribunal à laquelle le client a droit) au transfert des 
garanties constituées par ses clients à la CC, à un ou plusieurs autres membres compensateurs 
survivants ou au client ou mandataire du client. Les autorités de contrôle nationales devraient être 
consultées pour déterminer si cette certitude juridique s’appuie sur des antécédents précis; elles 
devraient consulter leurs homologues et communiquer avec eux par le biais des « questions 
fréquemment posées » pour garantir la cohérence des traitements. 

346  S’il existe un précédent indiscutable d’opérations transférées à une CC et une volonté dans le secteur 
d’activité de voir cette pratique se poursuivre, ces facteurs doivent être pris en compte pour évaluer s’il 
est très probable que les opérations soient transférées. Le fait que les documents de la CC n’interdisent 
pas le transfert des opérations d’un client ne suffit pas à conclure qu’il est très probable qu’elles soient 
transférées. 
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des clients et les sûretés constituées par les clients auprès de la CC sont 
transférées à leur valeur du marché, à moins que le client ne demande de 
dénouer la position à la valeur du marché. 

 
198. Lorsqu’un client n’est pas protégé de ses pertes en cas de défaut ou 

d’insolvabilité simultané(e) du membre compensateur et d’un de ses clients, mais 
que toutes les autres conditions énoncées au paragraphe précédent sont 
réunies, une pondération des risques de 4 % s'applique à son exposition au 
membre compensateur ou au client de niveau supérieur, respectivement.  

 
199. Lorsque l’institution financière est un client du membre compensateur et que les 

conditions énoncées aux paragraphes 197 ou 198 ci-dessus ne sont pas réunies, 
l’institution financière constitue des fonds propres couvrant son exposition sur le 
membre compensateur (y compris l’exposition potentielle au risque AEC) comme 
s’il s’agissait d’une transaction bilatérale. 

 
(iv) Traitement de la sûreté constituée 

 
200. Dans tous les cas, les actifs ou sûretés constitués doivent, du point de vue de 

l’institution financière qui les fournit, être affectés de la pondération des risques 
qui s’appliquent à ces actifs ou sûretés en vertu du dispositif relatif à la suffisance 
du capital, même si ces actifs ont été fournis comme sûretés347. Lorsque les actifs 
ou sûretés d’un membre compensateur ou d’un client sont fournis à une CC ou 
d’un membre compensateur sans être protégés contre leur faillite, l’institution 
financière qui fournit de tels actifs ou sûretés doit également tenir compte du 
risque de crédit en proportion du risque de perte correspondant à la solvabilité 
de l’entité détenant de tels actifs ou sûretés.  

 
201. Lorsque l’entité qui détient ces actifs ou sûretés est la CC, une pondération en 

fonction du risque de 2 % s’applique à la sûreté comprise dans la définition des 
expositions de transaction. La pondération en fonction du risque pertinente de la 
CC s’applique aux actifs ou sûretés fournis à d’autres fins. Lorsque des 
institutions financières calculent les expositions selon l’AS-RCC, les sûretés 
constituées qui ne sont pas détenues avec une réelle autonomie patrimoniale 
doivent être comptabilisées dans le montant de sûreté indépendant net 
conformément aux paragraphes 141 à 145 de la présente annexe. Dans le cas 
des institutions financières utilisant des MMI, le multiplicateur alpha doit être 
appliqué à l’exposition à la sûreté constituée. 

 
202. Aucune sûreté constituée par le membre compensateur (y compris sous forme 

de liquidités, de titres et d’autres actifs donnés en garantie, ainsi que le dépôt de 
garantie initial ou la marge de variation excédentaire – aussi appelée excédent 

                                                
347  Les sûretés constituées doivent être traitées dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de 

négociation comme si elles n’avaient pas été fournies à la CC. De plus, ces sûretés sont visées par le 
dispositif relatif au risque de contrepartie imposé par les règles de Bâle, sans égard au fait qu’elles 
figurent dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de négociation. Cela inclut l’augmentation 
découlant des décotes fondées sur les décotes prudentielles standards ou sur ses propres estimations. 
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de sûreté), détenue par un gardien de valeur348 et protégée contre la faillite de la 
CC n’est soumise à une exigence de fonds propres au titre de l’exposition au 
risque de contrepartie envers ce gardien de valeur (la pondération en fonction du 
risque ou l’ECD associée est égale à zéro). 

 
203. Les sûretés constituées par un client, détenues par un gardien de valeur, et qui 

sont protégées contre la faillite de la CC, du membre compensateur et des autres 
clients, ne sont pas soumises à une exigence de fonds propres en regard du 
risque de contrepartie. Si elles sont détenues auprès de la CC pour le compte 
d’un client et ne sont pas protégées contre la faillite, une pondération des risques 
de 2 % doit leur être appliquée si les conditions établies au paragraphe 197 de 
la présente annexe sont réunies, ou de 4 % si les conditions énoncées au 
paragraphe 198 de l’annexe sont réunies. 

 
B. Expositions à des fonds de défaut 

 
204.  Lorsqu’un fonds de défaut est commun à des produits ou types d’activités qui 

présentent uniquement un risque de règlement (p. ex., actions et obligations) et 
à des produits ou types d’activités qui entraînent un risque de contrepartie (p. 
ex., opérations sur dérivés de gré à gré, opérations sur dérivés négociés sur les 
marchés organisés, OFT ou opérations à règlement différé), toutes les 
contributions au fonds de défaut sont affectées globalement de la pondération 
des risques déterminée selon la formule et la méthodologie énoncées 
ci-dessous, sans distinction entre les différentes catégories ou les différents 
types d'activités ou de produits. Toutefois, lorsqu’il y a ségrégation par type de 
produit des contributions des membres compensateurs au fonds de défaut et que 
ces contributions ne peuvent être utilisées que pour certains types de produit 
spécifiques, les exigences de fonds propres en regard de ces expositions sur le 
fonds de défaut déterminées selon la formule et la méthodologie énoncées ci-
dessous doivent être calculées pour chaque produit particulier entraînant un 
risque de contrepartie. Dans l’hypothèse où les ressources propres préfinancées 
de la CC sont communes à divers types de produits, la CC doit répartir ces fonds, 
à chaque calcul, proportionnellement à l’exposition en cas de défaut (ECD) 
spécifique à chaque produit. 

 
205.  Lorsque les institutions financières doivent constituer des fonds propres à l’égard 

des expositions résultant de leurs contributions au fonds de défaut d’une CC 
éligible, les institutions financières membres compensateurs appliquent l’ 
approche ci-après. 

 
206.  Les institutions financières membres compensateurs appliquent à leur 

contribution au fonds de défaut une pondération en fonction du risque déterminée 
selon une formule sensible au risque qui tient compte : 

                                                
348  Dans ce paragraphe, le mot « gardien de valeur » peut désigner un fiduciaire, un mandataire, un 

créancier gagiste, un créancier garanti ou toute autre partie qui détient des biens d’une façon qui ne lui 
confère pas un droit de propriété ou d’usufruit sur ces biens, de sorte que les créanciers de ces parties 
soient dans l’incapacité de faire saisir les biens ou de faire obstacle à leur restitution si cette partie 
devenait insolvable ou faisait faillite. 
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(i)  de l’ampleur et de la qualité des ressources financières d’une CC éligible; 
(ii)  de l’exposition au risque de contrepartie de ladite CC; et 
(iii)  des modalités de répartition de ces ressources financières par ordre 

d’imputation des pertes de la CC, en cas de défaillance d’un ou de plusieurs 
membres compensateurs. 

 
L’exigence de fonds propres pondérée en fonction des risques de l’institution 
financière membre compensateur au regard de sa contribution au fonds de 
défaut (𝐾𝐾𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖) doit être calculée à l’aide des formules et de la méthodologie 
indiquées ci-après. Ce calcul peut être effectué par une CC, une institution 
financière, une autorité de contrôle ou un autre intervenant ayant accès aux 
données requises, dans la mesure où les conditions énoncées au paragraphe 
208 de la présente annexe sont remplies.  

 
207.  Le calcul fait intervenir les trois étapes suivantes : 
 

(1)  Premièrement, il s’agit de calculer l’exigence hypothétique de fonds 
propres de la CC au regard de ses expositions au risque de contrepartie 
sur l’ensemble de ses membres compensateurs et de ses clients349.  

 
(2)  Ce calcul est fait en utilisant la formule de KCC suivante : 
 

     membre
compensateur i

 x  x Ratio de fonds propresCC iK ECD PR= ∑  

 
où : 
 
PR représente une pondération en fonction des risques de 20 %350. Et le 
ratio de fonds propres (capital ratio) est fixé à 8 %.  

 
ECDi représente le montant de l’exposition de la CC au membre 
compensateur « i », notamment toutes les propres opérations du membre 
compensateur et les opérations des clients garanties par ce dernier, ainsi 
que la valeur de toutes les sûretés détenues par la CC (y compris les 
contributions préfinancées du membre compensateur au fonds de défaut) 
à l’égard de ces opérations, sachant que toutes les valeurs sont relatives à 

                                                
349  KCC est une exigence de fonds propres hypothétique qui s’applique à une CC. Elle est calculée de 

manière homogène dans le seul but de déterminer le niveau de fonds propres à détenir en regard des 
contributions des membres compensateurs au fonds de garantie. KCC ne représente par l’exigence de 
fonds propres imposée à une CC, qui peut être déterminée par la CC et son autorité de contrôle.  

350 La pondération de 20 % est une exigence minimale. De même que pour d’autres éléments de la ligne 
directrice, l'Autorité peut accroître le coefficient de pondération. Un tel accroissement serait approprié si, 
par exemple, les membres compensateurs d’une CC n’étaient pas bien notés. Tout accroissement du 
coefficient de pondération doit être communiqué par les institutions financières concernées à la personne 
qui effectue ce calcul.  
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l’évaluation à la date de déclaration réglementaire avant échange de la 
marge relative au dernier appel de marge de la journée. 
 
La somme porte sur tous les comptes du membre compensateur.  
 
Lorsque des membres compensateurs fournissent aux clients des services 
de compensation et que les opérations et les sûretés des clients sont 
détenues dans des sous-comptes distincts (individuels ou omnibus) de 
l’entreprise exclusive du membre compensateur, la somme doit être entrée 
séparément pour chacun de ces sous-comptes de client; l’ECD du membre 
dans la formule ci-dessus représente alors la somme des ECD des sous-
comptes de clients et de toute ECD de sous-compte de la chambre de 
compensation. Cela garantit que la sûreté du client ne puisse pas servir à 
compenser des expositions de la CC aux activités exclusives des membres 
compensateurs dans le calcul de . Si certains de ces sous-comptes 
contiennent à la fois des opérations sur dérivés et des OFT, l’ECD du sous-
compte en question correspond à la somme de l’ECD aux opérations sur 
dérivés et de l’ECD aux OFT.  
 
Dans le cas où une sûreté est détenue à l’égard d’un compte contenant à 
la fois des OFT et des opérations sur dérivés, le dépôt de garantie initial 
préfinancé fourni par le membre ou le client doit être affecté aux expositions 
aux OFT et aux opérations sur dérivés de façon proportionnelle aux ECD 
relatives à chacun de ces produits, calculées conformément aux 
paragraphes 173 à 177 de la section 4.1.3 pour les OFT et à l’AS-RCC (à 
l’exclusion des effets des sûretés) pour les opérations sur dérivés. 
 
Si les contributions au fonds de défaut du membre (DFi) ne sont pas 
ventilées en fonction des sous-comptes des clients et de la chambre, elles 
doivent être affectées par sous-compte en fonction de la fraction respective 
du dépôt de garantie initial du sous-compte par rapport au dépôt de 
garantie initial total fourni par le membre compensateur ou pour son 
compte.  
 

• En ce qui concerne les opérations sur dérivés,  correspond à 
l’exposition aux opérations bilatérales de la CC avec le membre 
compensateur et se calcule suivant l’AS-RCC351. Toutes les sûretés 
détenues par une CC et sur lesquelles celle-ci peut faire valoir un droit en 
cas de défaut du membre ou du client, y compris les contributions au fonds 
de défaut du membre (DFi), sont utilisées pour compenser l’exposition de 
la CC au membre ou au client en question, par leur prise en compte dans 
le multiplicateur appliqué à l’EPF conformément aux paragraphes 148 et 
149 de la présente annexe.  
 

                                                
351  Une période de marge à risque de 10 jours doit être utilisée pour calculer l’exposition potentielle future 

(EPF) de la CC à ses membres compensateurs pour les opérations sur dérivés. 

CCK

iEAD
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• Dans le cas des OFT, l’EAD est égale à : 
 

 
 

où : 
 

− EBRMi correspond à la valeur de l’exposition sur le membre compensateur 
« i » avant atténuation du risque conformément aux paragraphes 173 à 177 
de la section 4.1.3, où, pour les besoins de ce calcul, la marge de variation 
qui a été échangée (avant la marge réclamée par le dernier appel de marge 
de la journée) est prise en compte dans la valeur des transactions aux prix 
du marché; 

 
- IMi représente le dépôt de garantie initial constitué par le membre 

compensateur auprès de la CC;  
 
- DFi représente la contribution préfinancée du membre compensateur au 

fonds de défaut qui est mobilisée en cas de défaut du membre 
compensateur, parallèlement à ou immédiatement après le dépôt de 
garantie initial du membre compensateur, pour réduire la perte de la CC.  

 
Toutes les décotes à appliquer pour les OFT doivent être les décotes 
prudentielles standards visées au paragraphe 151 de la section 4.1.3 du 
texte principal. En ce qui concerne le calcul effectué à cette première étape 
:  

 
(i) Les périodes de conservation pour les calculs relatifs aux OFT 

indiqués aux paragraphes 167 à 169 de la section 4.1.3 et pour les 
calculs relatifs aux opérations sur dérivés indiqués au 
paragraphe 41(i) de la présente annexe restent applicables, même 
s’il y a plus de 5 000 transactions dans un ensemble de 
compensation; autrement dit, la première puce du paragraphe 41(i) 
de la présente annexe, incluse dans le dispositif Bâle III, ne 
s’applique pas dans ce contexte.  

 
(ii) Les ensembles de compensation qui sont applicables aux membres 

compensateurs soumis à contrôle prudentiel sont les mêmes que 
ceux indiqués au paragraphe 194 de la présente annexe. Pour tous 
les autres membres compensateurs, ceux-ci doivent suivre les règles 
de compensation édictées par la CC et communiquées à chaque 
membre compensateur. L’autorité de contrôle nationale peut exiger 
des ensembles de compensation plus granulaires que ceux proposés 
par la CC. 

 
(3) La deuxième étape consiste à calculer le montant de l’exigence de fonds 

propres pour chaque membre compensateur : 

( )max ;0i i iEBRM IM DF− −
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 max ;8% x 2 % x 
i

pref
prefi

MC CC ipref
CC MC

DFK K DF
D DF

  
=    +  

 

où: 
 

iMCK représente l’exigence de fonds propres correspondant aux 
contributions au fonds de défaut du membre « i »; 

 
pref

MCDF . représente le total des contributions préfinancées au fonds de 
défaut de tous les membres compensateurs; 
 
DFCC représente les ressources propres préfinancées de la CC (fonds 
propres versés, bénéfices non distribués, etc.) qui sont utilisées dans la 
séquence de défaillance, lorsque ces contributions sont de même rang 
que les contributions préfinancées des membres ou de rang inférieur; et 

 
 représente les contributions préfinancées au fonds de défaut du 

membre compensateur « i ». 
 

Cette approche introduit un plancher à la pondération en fonction des risques du 
fonds de défaut de 2 %. 

 
208. La CC, l’institution financière, l'autorité de contrôle ou tout autre organisme ayant 

accès aux données requises doit calculer KCC , 
pref

MCDF  et , de façon à 
permettre à l’autorité de contrôle de la CC de vérifier ces calculs. Ils doivent 
fournir des informations suffisantes sur les résultats du calcul afin que chaque 
membre compensateur puisse calculer son exigence de fonds propres en regard 
du fonds de défaut et que l’autorité de contrôle de ces membres compensateurs 
examine et confirme ces calculs.  

 
KCC  doit être calculée au moins une fois par trimestre, mais l’autorité de contrôle 
nationale pourrait exiger des calculs plus fréquents en cas de changements 
importants (comme la compensation d’un nouveau produit par la CC). La CC, 
l’institution financière, l’autorité de contrôle ou tout autre intervenant ayant 
effectué les calculs doit mettre à la disposition de l’autorité de contrôle nationale 
de toute institution financière membre compensateur les informations globales 
suffisantes au sujet de la composition des expositions de la CC sur les membres 
compensateurs ainsi que les informations fournies au membre compensateur 
aux fins du calcul de : 

 
KCC , 

pref
MCDF  

et 
 

 

pref
iDF

CCDF

CCDF
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Ces informations doivent être fournies à une fréquence qui n’est pas moindre que 
celle qu’exigerait l’autorité de contrôle nationale des institutions financières pour 
surveiller le risque du membre compensateur relevant de sa juridiction. KCC  et 
KMCi  doivent être recalculés au moins une fois par trimestre, et en cas de 
modifications importantes concernant le nombre des transactions compensées 
ou l’exposition des transactions compensées ou des variations importantes des 
ressources financières de la CC. 

 
209. Lorsque la somme des exigences de fonds propres d’une institution financière à 

l’égard de ses expositions à une CC éligible en raison de son exposition de 
transaction et de ses contributions au fonds de défaut est supérieure à l’exigence 
totale de fonds propres qui s’appliquerait à l’égard des mêmes expositions si la 
CC était une CC non éligible, de la façon décrite aux paragraphes 210 et 211 de 
la présente annexe, cette dernière exigence totale de fonds propre s’applique. 

 
210.  Les institutions financières doivent, pour leurs expositions de transaction à une 

CC non éligible, appliquer l’approche standard pour le risque de crédit, en 
fonction de la catégorie de la contrepartie, comme l’indique le dispositif principal. 

 
211. Pour leurs contributions au fonds de défaut d’une CC non éligible, les institutions 

financières doivent appliquer un coefficient de pondération des risques de 
1 250 %. Aux fins du présent paragraphe, leurs contributions au fonds de défaut 
incluent les contributions préfinancées et non financées exigibles par la CC. S’il 
existe une obligation de verser des contributions non financées (engagements 
illimités légalement contraignants), l'autorité de contrôle nationale devrait 
déterminer, dans les évaluations réalisées au titre du pilier 2, le montant de 
contributions non financées auquel s’applique la pondération de 1 250 %. 
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Annexe 3-III Exemples d’application de l’AS-RCC352 
 
Exemple 1  
 
L’ensemble de compensation 1 se compose de trois dérivés de taux d’intérêt : deux swaps 
de taux d’intérêt fixe-variable et une position longue sur une option sur swap européenne 
livrée physiquement. Le tableau ci-dessous résume les dispositions contractuelles 
pertinentes des trois dérivés. 
 

Opération Nature 
Durée 

jusqu’à 
l’échéance 

Devise de 
base 

Notionnel 
(milliers) 

Volet 
paiement353 

Volet 
réception 

Valeur 
marchande 

(milliers) 

1 Swap de taux 
d’intérêt 10 ans USD 10 000 Fixe Variable 30 

2 Swap de taux 
d’intérêt 4 ans USD 10 000 Variable Fixe -20 

3 Swap 
européen 

1 dans 
10 ans EUR 5 000 Variable Fixe 50 

 
Tous les montants notionnels et toutes les valeurs marchandes indiqués dans le tableau 
sont exprimés en USD. À l’origine, l’ensemble de compensation ne fait l’objet d’aucun 
accord de marge, et aucune sûreté n’est échangée (montant indépendant ou dépôt de 
garantie initial). Suivant la formule de l’AS-RCC, l’ECD relative aux ensembles de 
compensation hors marge se calcule comme suit : 
 

( ) x  x agrégéeECD alpha CR multiplicateur Majoration= +  
 
Le coût de remplacement est calculé à l’échelle de l’ensemble de compensation et 
correspond à une simple somme (valeur minimale égale à zéro) des valeurs marchandes 
des dérivés à la date de référence. On obtient ainsi, en utilisant les valeurs marchandes 
indiquées dans le tableau (exprimées en milliers) : 
 

{ } { }max ,0 max 30 20 50,0 60CR V C= − = − + =  
 
Étant donné que la différence V-C est positive (égale à V, soit 60 000), la valeur du 
multiplicateur est 1, comme expliquée aux paragraphes 148 et 149 de l’Annexe 3-II.  
 
Toutes les opérations faisant partie de l’ensemble de compensation appartiennent à la 
catégorie d’actifs des opérations sur taux d’intérêt. Pour calculer la majoration relative aux 
opérations sur taux d’intérêt, les trois opérations doivent être affectées à un ensemble de 
couverture (en fonction de la devise) et à une tranche d’échéance (en fonction de la date 
de fin de l’opération). Dans l’exemple, l’ensemble de compensation comprend deux 

                                                
352  Les calculs relatifs aux exemples de portefeuilles sont effectués sur des valeurs intermédiaires non 

arrondies (les résultats réels sont reportés dans l’ordre séquentiel). Toutefois, pour alléger la 
présentation, ces valeurs intermédiaires et les ECD finales sont arrondies. 

353  Les composantes de l’option sur swap sont celles du swap sous-jacent. 
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ensembles de couverture, car les opérations font référence à des taux d’intérêt libellés 
dans deux devises différentes (USD et EUR). Au sein de l’ensemble de couverture 
« USD », l’opération 1 tombe dans la troisième tranche d’échéance (plus de 5 ans), tandis 
que l’opération 2 tombe dans la deuxième tranche d’échéance (de 1 à 5 ans). L’opération 
3 est affectée à la troisième tranche d’échéance (plus de 5 ans) de l’ensemble de 
couverture « EUR ». 
 
Pour chaque opération sur taux d’intérêt « i », le notionnel ajusté se calcule au moyen de 
la formule suivante : 
 

( ) ( ) ( )exp 0,05 x exp 0,05 x E
 x 

0,05
Taux i i

i

S
d Notionnel

− − −
=  

 
où : 
 
le deuxième facteur de la multiplication est la duration prudentielle (SD). Les paramètres 

 et  représentent respectivement les dates de début et de fin de la durée à laquelle 
font référence les opérations sur taux d’intérêt, conformément aux définitions des 
paragraphes 155 et 157 de l’Annexe 3-II. 
 

Opération Ensemble de 
couverture 

Tranche 
d’échéance 

Notionnel 
(milliers) Si Ei SDi 

Notionnel 
ajusté 

(milliers) 
Delta 

prudentiel 

1 USD 3 10 000 0 10 7,87 78 694 1 

2 USD 2 10 000 0 4 3,63 36 254 -1 

3 EUR 3 5 000 1 11 7,49 37 428 -0,27 

 
Un coefficient delta prudentiel est affecté à chaque opération conformément au 
paragraphe 159 de l’Annexe 3-II. En particulier, l’opération 1 est longue à l’égard du 
facteur de risque principal (le taux variable de référence) et n’est pas une option, aussi le 
delta prudentiel est-il égal à 1. L’opération 2 est courte à l’égard du facteur de risque 
principal et n’est pas une option; de ce fait, le delta prudentiel est égal à -1. L’opération 3 
est une option permettant de conclure un swap de taux d’intérêt, qui est courte à l’égard 
du facteur de risque principal et est dès lors traitée comme une option de vente achetée. 
Dès lors, le delta prudentiel se détermine en appliquant la formule adéquate du 
paragraphe 159, en utilisant une majoration prudentielle relative à la volatilité des options 
de 50 % et une date d’exercice de l’option égale à 1 (an). Précisément, en supposant que 
le prix du sous-jacent (le taux de swap différé approprié) soit de 6 % et que le prix 
d’exercice (le taux fixe de l’option sur swap) soit de 5 %, le delta prudentiel est égal à : 
 

( ) ( )2ln 0,06 / 0,05 0,5 x 0,5  x 1
0,27

0,5 x 1iδ
 +

= −Φ − = − 
 
 

 

 

iS Ei
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Le notionnel effectif de chaque tranche d’échéance de chaque ensemble de couverture 
se calcule au moyen de la formule suivante : 
 

( )

{ }

( ) ( )

,

 x  x 
j k

Taux Taux type
jk i i i

i Devise MB

D d MFδ
∈

= ∑  

 
 

 vaut 1 pour toutes les opérations de l’exemple (étant donné que celles-ci sont hors 
marge et que leur durée jusqu’à l’échéance est supérieure à un an).  désigne le 
coefficient delta prudentiel. Plus précisément : 
 
Ensemble de couverture USD, tranche d’échéance 2 : 
 

( )
,2 1 x 36 254 36 254Taux

USDD = − = −  
 
Ensemble de couverture USD, tranche d’échéance 3: 
 

( )
,3 1 x 78 694 78 694Taux

USDD = =  
 
Ensemble de couverture EUR, tranche d’échéance 3 : 
 

( )
,3 0, 27 x 37 428 10 083Taux

EURD = − = −  
 
Les notionnels effectifs de toutes les tranches d’échéance comprises dans le même 
ensemble de couverture sont ensuite additionnés conformément à la formule suivante : 
 

( ) ( )( ) ( )( ) ( )( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )2 2 2

1 2 3 1 2 2 3 1 31, 4 x 1, 4 x 0.6 x Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux
j j j j j j j j j jNotionnelEffectif D D D D D D D D D= + + + + +  

 
Le montant notionnel effectif relatif à l’ensemble de couverture « USD » s’obtient au 
moyen de la formule suivante : 
 

( ) ( ) ( )2 236 254 78 694 1,4 x 36 254  x 78 694 59 270Taux
USDNotionnelEffectif = − + + − =  

 
L’ensemble de couverture « EUR » ne comprenant qu’une seule tranche d’échéance, son 
notionnel effectif est égal à : 
 

( ) ( )210 083 10 083Taux
EURNotionnelEffectif = − =  

 
Les montants notionnels effectifs doivent être multipliés par le facteur prudentiel (celui qui 
est adapté aux opérations sur taux d’intérêt est égal à 0,50 %), puis totalisés pour tous 
les ensembles de couverture : 
 

0,5% x 59 270 0,5% x 10 083 347TauxMajoration = + =  

iMF

iδ
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Pour les besoins de cet ensemble de compensation, la majoration relative aux opérations 
sur taux d’intérêt représente également la majoration totale, car il n’y a pas de dérivés 
appartenant à d’autres catégories d’actifs. En fin de compte, l’exposition se calcule, dans 
l’AS-RCC, en additionnant la composante CR et la composante EPF, puis en multipliant 
le résultat par 1,4 : 
 

( )1,4 x 60 1 x 347 569ECD = + =  
 
où : 
 
une valeur de 1 est utilisée pour le multiplicateur. 
 
Exemple 2 
 
L’ensemble de compensation 2 comprend trois dérivés de crédit : une position longue sur 
un swap sur défaillance à signature unique souscrit sur Société A (notée AA), une position 
courte sur un swap sur défaillance à signature unique souscrit sur Société B (notée BBB) 
et une position longue un indice de swaps sur défaillance (qualité investissement). Le 
tableau ci-dessous résume les modalités contractuelles des trois dérivés. 
 

Opération Nature 
Entité ou 
indice de 
référence 

Note de 
l’entité de 
référence 

Durée 
jusqu’à 

l’échéance 
Devise 
de base 

Notionnel 
(milliers) Position 

Valeur 
marchande 

(milliers) 

1 

Swap sur 
défaillance 
à signature 

unique 

Société A AA 3 ans USD 10 000 
Acheteur 

d’une 
protection 

20 

2 

Swap sur 
défaillance 
à signature 

unique 

Sociétés B BBB 6 ans EUR 10 000 
Acheteur 

d’une 
protection 

-40 

3 
Indice de 
swaps sur 
défaillance  

CDX.IG 
5 ans 

Qualité 
investissement 5 ans USD 10 000 

Acheteur 
d’une 

protection 
0 

 
Tous les montants notionnels et toutes les valeurs marchandes indiqués dans le tableau 
sont exprimés en USD. Comme dans l’exemple précédent, l’ensemble de compensation 
ne fait l’objet d’aucun accord de marge, et aucune sûreté n’est échangée (montant 
indépendant ou dépôt de garantie initial) au départ. L’ECD relative aux ensembles de 
compensation hors marge se calcule comme suit : 
 

( ) x  x agrégéeECD alpha CR multiplicateur Majoration= +  
 
Le coût de remplacement est le suivant : 

{ } { }max ,0 max 20 40 0,0 0CR V C= − = − + =
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Comme, dans cet exemple, la différence V-C est négative (égale à V, c.-à-d. -20), le 
multiplicateur est activé (c.-à-d. qu’il est inférieur à 1). Avant de calculer sa valeur, la 
majoration totale doit être déterminée.  
 
Pour calculer la majoration totale, le notionnel ajusté de chaque opération doit d’abord 
être établi, en multipliant le montant notionnel par la duration prudentielle; celle-ci s’obtient 
à partir de la date de début  et de la date de fin , au moyen de la formule indiquée 
au paragraphe 157 de l’Annexe 3-II. Le tableau ci-dessous montre les résultats. 
 

Opération Notionnel 
(milliers) Si Ei SDi Notionnel ajusté 

(milliers) Delta prudentiel 

1 10 000 0 3 2,79 27 858 1 

2 10 000 0 6 5,18 51 836 -1 

3 10 000 0 5 4,42 44 240 1 

 
Un delta prudentiel approprié doit être affecté à chaque opération : ici, le delta des 
opérations 1 et 3 est égal à 1, car leur position est longue à l’égard du facteur de risque 
principal (écart de taux des swaps sur défaillance); à l’inverse, le delta prudentiel de 
l’opération 2 est égal à -1.  
 
Puisque tous les dérivés ont des entités de référence différentes (signatures uniques ou 
indices), il n’est pas nécessaire de totaliser les opérations à l’échelle des entités. De ce 
fait, le notionnel effectif à l’échelle de chaque entité est égal au produit du notionnel ajusté 
par le delta prudentiel (le facteur d’échéance est égal à 1 pour les trois dérivés). Un facteur 
prudentiel (FP) est affecté à chaque entité individuelle en fonction de la note de l’entité de 
référence (0,38 % pour les sociétés notées AA, et 0,54 % pour les sociétés notées BBB). 
Dans le cas des indices de swaps sur défaillance, le FP est affecté en fonction de la qualité 
de l’indice (qualité investissement ou spéculatif); dans l’exemple, sa valeur est établie à 
0,38 %, car l’indice est de qualité investissement. Les majorations à l’échelle des entités 
sont donc les suivantes : 
 

( ) 0,38% x 27 858 106Majoration Entreprise A = =  

( ) ( ) 0,54% x 51 836 280Majoration Entreprise B = − = −  

( ). 0,38% x 44 240 168Majoration CDX IG = =  
 

Une fois les majorations à l’échelle des entités calculées, il est possible d’appliquer la 
formule suivante : 
 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2

  

 x 1  x Crédit Crédit Crédit
k k k k

k k

composante idiosyncratiquecomposante systémique

Majoration Majoration Entité Majoration Entitéρ ρ = + − 
 
∑ ∑



 

iS Ei
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où : 

le paramètre de corrélation 
( )Crédit
kρ  est égal à 0,5 pour les entités individuelles (Société A 

et Société B) et à 0,8 pour l’indice (CDX.IG). Le tableau ci-dessous présente une manière 
simple de calculer les composantes systématique et spécifique de la formule. 
 

Entité de 
référence 

Majoration à 
l’échelle de 

l’entité 

Paramètre de 
corrélation  

(r) 

Majoration à 
l’échelle de 

l’entité  
× r 

(Majoration à 
l’échelle de 

l’entité)2 
1 - r2 

(Majoration à l’échelle 
de l’entité)2  

× (1-r2) 

Société A 106 0,5 52,9 11 207 0,75 8 405 

Société B -280 0,5 -140 78 353 0,75 58 765 

CDX.IG 168 0,8 134,5 28 261 0,36 10 174 

Somme =   47,5   77 344 

(Somme)2 =   2 253    

 
Le tableau permet d’établir que la composante systématique est égale à 2 253 et que la 
composante spécifique est égale à 77 344. 
 
Ainsi : 
 

( ) 2 253 77 344 282CréditMajoration = + =  
 
La valeur du multiplicateur peut désormais se calculer comme suit : 
 

20min 1;0,05 0,95 x exp 0,965
2 x 0,95 x 282

multiplicateur
 − = + =  

  
 

 
Enfin, en totalisant le coût de remplacement et la composante EPF, puis en multipliant le 
résultat par le facteur alpha de 1,4, on obtient l’exposition suivante : 
 

( )1,4 x 0 0,965 x 282 381ECD = + =  
 
Exemple 3 
 
L’ensemble de compensation 3 comprend trois contrats à terme de gré à gré sur produits 
de base : 
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Opération Nature Sous-jacent Direction 
Durée 

jusqu’à 
l’échéance 

Notionnel Valeur 
marchande 

1 Contrat à terme 
de gré à gré 

Pétrole brut 
(WTI) Long 9 mois 10 000 -50 

2 Contrat à terme 
de gré à gré 

Pétrole brut 
(Brent) Court 2 ans 20 000 -30 

3 Contrat à terme 
de gré à gré Argent Long 5 ans 10 000 100 

 
Aucun accord de marge ni échange de sûretés n’existent. La formule suivante permet 
d’établir le coût de remplacement : 
 

{ } { }max ,0 max 100 30 50,0 20CR V C= − = − − =  
 
Comme le coût de remplacement est positif et qu’il n’y a aucun échange de sûretés 
(l’institution financière n’a donc reçu aucun excédent de sûreté), le multiplicateur est égal 
à 1.  
 
Pour calculer la majoration, il est nécessaire de classer les opérations par ensembles de 
couverture (énergie, métaux, produits agricoles et autres), puis, dans chaque ensemble 
de couverture, en types de produits de base. Voici ce que cela donne dans l’exemple : 
 

Ensemble de couverture Type de produit de base Opérations 

Énergie 

Pétrole brut 1 et 2 

Gaz naturel Aucune 

Charbon Aucune 

Électricité Aucune 

Métaux 

Argent 3 

Or Aucune 

… … 

Produits agricoles 
… … 

… … 

Autres   

 
Pour les besoins de ce calcul, l’institution financière peut ignorer la différence de base 
entre les contrats à terme de gré à gré sur le pétrole brut WTI et sur le pétrole brut Brent, 
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car les deux appartiennent au même type de produit de base, « Pétrole brut » (à moins 
que l’autorité de contrôle nationale n’oblige les institutions financières à utiliser une 
définition plus précise des types de produits de base).  
 
Dès lors, ces contrats peuvent être regroupés dans un même notionnel effectif, en tenant 
compte du delta prudentiel et du facteur d’échéance de chaque opération. En particulier, 
le delta prudentiel est égal à 1 pour l’opération 1 (position longue) et à -1 pour l’opération 2 
(position courte). Puisque la durée jusqu’à l’échéance de l’opération 1 est de neuf mois 
(moins d’un an) et que l’opération est hors marge, son facteur d’échéance est égal à : 
 

1 9 /12transactionMF =  
 
Le facteur d’échéance est égal à 1 pour l’opération 2 (durée jusqu’à l’échéance supérieure 
à un an, et opération hors marge). Le notionnel effectif relatif au type de marchandise 
« Pétrole brut » est donc égal à : 
 

( )1 x 10 000 x 9 /12 1  x 20 000 x 1 11 340PétroleNotionnelEffectif = + − = −  
 
où : 
 
le delta prudentiel a été appliqué à chaque opération (+1 pour les positions longues et -1 
pour les positions courtes). Le montant notionnel effectif doit être multiplié par le facteur 
prudentiel afférent au pétrole ou au gaz (18 %) pour obtenir la majoration à appliquer pour 
le type de marchandise « Pétrole brut » : 
 

( ) ( )Majoration 18% x 11 340 2 041Énergie
PétroleType = − = −  

 
L’étape suivante consiste théoriquement à calculer la majoration applicable pour 
l’ensemble de couverture « Énergie », au moyen de la formule suivante : 
 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

22

  

Majoration  x Majoration 1  x MajorationBase Base BaseÉnergie Énergie
k kÉnergie Énergie Énergie

k k

composante idiosyncratiquecomposante systémique

Type Typeρ ρ = + − 
 

∑ ∑


 

 
Cependant, dans notre exemple, seul un type de produit de base est indiqué dans 
l’ensemble de couverture « Énergie » (la majoration est égale à zéro pour tous les autres 
types de produits de base). Dès lors : 
 

( ) ( )( ) ( )( ) ( )2 2 2Majoration 0.4 x 2 041 1 0.4  x 2 041 2 041Base
Énergie = − + − − =  

 
Ce calcul montre que lorsqu’un ensemble de couverture ne compte qu’un seul type de 
produit de base, la majoration relative à l’ensemble de couverture est égale (en valeur 
absolue) à la majoration relative au type de produit de base. De la même façon, on obtient 
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ce qui suit pour le type de produit de base « Argent », dans l’ensemble de couverture 
« Métaux » : 
 

1 x 10 000 x 1 10 000ArgentNotionnelEffectif = =  
 
En effet, le delta prudentiel et le facteur d’échéance sont tous deux égaux à 1 pour 
l’opération 3. De plus, puisque l’ensemble de couverture « Métaux » ne contient que le 
type de produit de base « Argent » dans l’exemple, on obtient : 
 

( ) ( )Majoration Majoration 18% x 10 000 1 800Base Métaux
Métaux ArgentType= = =  

 
La majoration totale pour la catégorie d’actifs des dérivés sur produits de base s’établit 
donc ainsi : 
 

( ) ( ) ( )Majoration Majoration Majoration 2 041 1 800 3 841Base Base Base
MétauxÉnergie= + = + =  

 
Finalement, l’exposition est égale à : 
 

( )1,4 x 20 1 x 3 841 5 406ECD = + =  
 
Exemple 4 
 
L’ensemble de compensation 4 regroupe les opérations des exemples 1 et 2. Il n’y a ni 
accord de marge ni sûreté.  
 
Le coût de remplacement de l’ensemble de compensation combiné est égal à : 
 

{ } { }max ,0 max 30 20 50 20 40 0,0 40CR V C= − = − + + − + =  
 
La majoration relative à l’ensemble de compensation combiné est égale à la somme des 
majorations s’appliquant pour chaque catégorie d’actifs. L’exemple compte deux 
catégories d’actifs, les dérivés de taux d’intérêt et les dérivés de crédit : 
 

( ) ( )Majoration Majoration Majoration 347 282 629Taux Créditaggrégée = + = + =  
 
Les majorations relatives aux dérivés de taux d’intérêt et de crédit ont été tirées des 
exemples 1 et 2. Étant donné que le coût de remplacement est positif pour l’ensemble de 
compensation et qu’il n’y a aucun échange de sûretés (l’institution financière n’a donc reçu 
aucun excédent de sûreté), le multiplicateur est égal à 1. Finalement, l’exposition est 
égale à : 
 

( )1,4 x 40 1 x 629 936ECD = + =  
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Exemple 5 
 
L’ensemble de compensation 5 regroupe les opérations des exemples 1 et 3. Toutefois, 
contrairement à ces exemples où elles étaient présumées hors marge, les opérations font 
ici l’objet d’un accord de marge présentant les caractéristiques suivantes : 
 

Fréquence des 
appels de marge Seuil 

Montant minimal de 
transfert  
(milliers) 

Montant 
indépendant  

(milliers) 

Sûreté nette 
actuellement 
détenue par 
l’institution 
financière  
(milliers) 

Hebdomadaire 0 5 150 200 

 
Le tableau ci-dessus montre une situation où l’institution financière a reçu de la 
contrepartie un montant indépendant net de 150 (en tenant compte du montant net du 
dépôt de garantie initial fourni par la contrepartie et de tout dépôt de garantie initial non 
distinct fourni par l’institution financière). La sûreté totale nette actuellement détenue par 
l’institution financière est égale à 200, ce qui comprend un montant de 50 reçu au titre de 
la marge de variation et un montant de 150 au titre du montant indépendant net.  
 
Pour commencer, il convient de déterminer le coût de remplacement. La sûreté nette 
actuellement détenue est égale à 200, et le montant de sûreté indépendant net (MSIN) 
est égal au montant indépendant (150). La valeur marchande courante de l’ensemble de 
compensation est égale à : 
 

 
 
Par conséquent : 
 

{ } ( )max ,Seuil MMT ,0 max 80 200,0 5 150,0 0CR V C MSIN= − + − = − + − =  
 
Il est ensuite nécessaire de recalculer les majorations relatives aux dérivés de taux 
d’intérêt et sur produits de base, en fonction de la valeur du facteur d’échéance des 
opérations avec accord de marge, qui dépend de la période de marge à risque. Pour les 
appels de marge quotidiens, la période de marge à risque (PMÀR) serait de 10 jours. 
Conformément au paragraphe 41(iii) de l’Annexe 3-II, pour des appels de marge effectués 
tous les N jours, la PMÀR est égale à 10 + N - 1 jour. Donc, pour des appels de marge 
hebdomadaires (tous les cinq jours ouvrables) 10 5 1 14PMàR = + − = . Par conséquent, le 
facteur d’échéance réévalué pour les opérations figurant dans l’ensemble de 
compensation est égal à354 : 
 

                                                
354  Cet exemple prend pour hypothèse que l’exercice compte 250 jours ouvrables. Dans la réalité, le nombre 

de jours ouvrables utilisé pour déterminer le facteur d’échéance doit être calculé comme il convient pour 
chaque opération, en tenant compte des conventions du marché du pays ou du territoire concerné. 

30 20 50 50 30 100 80V = − + − − + =
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( )Marge 3 1,5 x 14 / 250
2 1 anl

PMàRMF = =  

 
En reproduisant le calcul de l’exemple 1 avec la nouvelle valeur de facteur d’échéance, 
on obtient : 
 
Ensemble de couverture « USD », tranche d’échéance 2 : 
 

( ) ( ),2 1  x 36 254 x 1,5 x 14 / 250 12 869USDD = − = −
 

 
Ensemble de couverture « USD », tranche d’échéance 3 : 
 

( ),3 1 x 78 694 x 1,5 x 14 / 250 27 934USDD = =
 

 
Ensemble de couverture « EUR », tranche d’échéance 3 : 
 

( ) ( ),3 0.27  x 37 428 x 1,5 x 14 / 250 3 579EURD = − = −
 

 
La formule ci-dessous permet de calculer le montant notionnel effectif correspondant aux 
ensembles de couverture « USD » et « EUR » : 
 

( ) ( ) ( ) ( )2 212 869 27,934 1,4 x 12 869  x 27,934 21 039Taux
USDNotionnelEffectif = − + + − =  

 
( ) ( )23 579 3 579Taux

EURNotionnelEffectif = − =  
 
Les montants notionnels effectifs peuvent être multipliés par le facteur prudentiel (FP) 
(égal à 0,5 % pour les dérivés de taux d’intérêt) et additionnés pour la totalité des 
ensembles de couverture : 
 

( )Majoration 0,5% x 21 039 0,5% x 3 579 123Taux = + =  
 
En reproduisant le calcul de l’exemple 3 avec la nouvelle valeur de facteur d’échéance, 
on obtient pour l’ensemble de couverture « Énergie » : 
 

( ) ( ) ( )1 x 10 000 x 1,5 x 14 / 250 1  x 20 000 x 1,5 x 14 / 250 3 550Énergie
PétroleNotionnelEffectif = + − = −  

( ) ( )Majoration 18% x 3 550 639Énergie
PétroleType = − = −  

( ) ( )( ) ( )( ) ( )2 2 2Majoration 0,4 x 639 1 0,4  x 639 639Base
Énergie = − + − − =  
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De la même façon, on obtient pour l’ensemble de couverture « Métaux » : 
 

( )1 x 10 000 x 1,5 x 14 / 250 3 550Métaux
ArgentNotionnelEffectif = =  

( ) ( )Majoration Majoration 18% x 3 550 639Base Métaux
Métaux ArgentType= = =  

 
La majoration totale pour la catégorie d’actifs des dérivés sur produits de base est égale 
à : 
 

( ) ( ) ( )Majoration Majoration Majoration 639 639 1 278Base Base Base
MétauxÉnergie= + = + =  

 
Comme il y a deux catégories d’actifs (dérivés de taux d’intérêt et dérivés sur produits de 
base), la majoration totale s’obtient à l’aide de la formule suivante :  
 

( ) ( )Majoration Majoration Majoration 123 1 278 1 401Taux Baseagrégée = + = + =  
 
En troisième lieu, il convient de calculer le multiplicateur en fonction de l’excédent de 
sûreté et de la nouvelle majoration totale : 
 

80 200min 1;0,05 0,95 x exp 0,958
2 x 0,95 x 1 401

multiplicateur
 − = + =  

  
 

 
Pour terminer, l’exposition est égale à : 
 

( )1,4 x 0 0,958 x 1 401 1 879ECD = + =  
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Annexe 3-IV Effet des accords de marge standard sur la formule 
de calcul de l’AS-RCC 

 
Les exemples qui suivent illustrent l’emploi de l’AS-RCC dans le contexte des accords 
de marge standard. Ils s’attachent notamment à la formule de calcul du coût de 
remplacement pour les opérations avec accord de marge, décrites au paragraphe 144 
de l’Annexe 3-II. 
 

{ }max ,Seuil MMT ,0CR V C MSIN= − + −  
 
Exemple 1 
 
1.  L’institution financière a jusqu’ici honoré tous les appels de marge de variation (MV) 

passés, de sorte que la valeur des opérations avec sa contrepartie (80 millions 
d’euros) est compensée par la MV cumulée sous la forme des sûretés reçues sous 
forme de liquidités. Un petit « montant minimal de transfert » (MMA) de 1 million 
d’euros et un « seuil » (Seuil) de 0 euro sont fixés. En outre, un « montant 
indépendant » (MI) de 10 millions d’euros est accepté en faveur de l’institution 
financière, tandis que rien n’est fourni en faveur de sa contrepartie. Cela représente 
un soutien au crédit de 90 millions d’euros, qui est présumé avoir été intégralement 
reçu à la date de déclaration.  

 
2.  Dans cet exemple, le premier élément de la formule de calcul du coût de 

remplacement (CR), soit (V - C), est égal à zéro, car la valeur des opérations est 
compensée par les sûretés reçues : 80 millions d’euros - 90 millions d’euros = moins 
10 millions d’euros. Le second élément (Seuil + MMT – MSIN) de la formule de 
calcul du coût de remplacement est moins 9 millions d’euros (Seuil de 0 euro + MMT 
de 1 million d’euros – montant de sûreté indépendant net détenu de 10 millions 
d’euros). Le dernier élément de la formule est toujours égal à zéro, afin de garantir 
que le coût de remplacement ne soit pas négatif. Le plus grand de ces trois éléments 
(-10 millions euros, -9 millions d’euros, 0) est zéro; le coût de remplacement est 
donc égal à zéro. Cela tient à l’importance du montant de la sûreté fournie par la 
contrepartie de l’institution financière. 

 
Exemple 2355 
 
3.  La contrepartie a honoré tous les appels de MV, mais l’institution financière 

conserve une exposition résiduelle, du fait du MMT de 1 million d’euros prévu dans 
son accord-cadre; il existe en outre un Seuil fixé à 0 euro. La valeur des opérations 
de l’institution financière avec la contrepartie s’élève à 80 millions d’euros; 
l’institution financière détient 79,5 millions d’euros en MV sous la forme de sûretés 
constituées en liquidités. L’institution financière détient en outre 10 millions d’euros 

                                                
355  Bien que les faits indiqués dans cet exemple puissent ne pas être courants dans les pratiques actuelles 

du marché, ce scénario est envisagé dans la future réglementation relative aux exigences de marge 
pour les produits dérivés de gré à gré non compensés. Voir le deuxième document consultatif, 
« Exigences de marge pour les dérivés non compensés centralement » (septembre 2013), à l’adresse 
http://www.bis.org/publ/bcbs261_fr.pdf. 
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à titre de garantie indépendante (il s’agit là d’un dépôt de garantie initial indépendant 
de la MV, dont la valeur fluctue avec les prix du marché) de la part de la contrepartie, 
tandis que celle-ci détient (de manière non distincte) 10 millions d’euros à titre de 
garantie indépendante de la part de l’institution financière.  

 
4.  Dans ce cas-ci, le premier élément de la formule de calcul du coût de remplacement, 

(V - C), est égal à 0,5 million d’euros (80 - 79,5 - 10 + 10 millions d’euros), le 
deuxième élément (Seuil + MMT - MSIN) est égal à 1 million d’euros (Seuil de 0 
euro + MMT de 1 million d’euros – montant de sûreté indépendant détenu de 
10 millions d’euros + montant de sûreté indépendant fourni de 10 millions d’euros). 
Le troisième élément est égal à zéro. Le plus grand de ces trois éléments (0,5 million 
euros, 1 million d’euros, 0) est 1 million d’euros, ce qui représente l’exposition la 
plus importante devant être atteinte avant qu’une sûreté puisse être échangée. 

 
L’institution financière membre compensateur 
 
5.  La question de la compensation centrale peut être considérée sous un certain 

nombre d’angles. Un exemple dans lequel la formule de calcul du coût de 
remplacement pour les opérations avec accord de marge peut s’appliquer est celui 
où l’institution financière est un membre compensateur et calcule le coût de 
remplacement pour ses propres opérations avec une contrepartie centrale (CC). 
Dans un tel cas, le MMT et le Seuil sont généralement égaux à zéro. La MV est 
généralement échangée au moins quotidiennement, et le montant de sûreté 
indépendant, qui prend la forme d’une garantie de bonne fin ou d’un dépôt de 
garantie initial, est détenu par la CC. 

 
Exemple 3 
 
6.  L’institution financière, en sa qualité de membre compensateur d’une CC, a fourni à 

celle-ci une MV d’un montant égal à la valeur des opérations qu’elle effectue avec 
elle. L’institution financière a fourni des liquidités à titre de dépôt de garantie initial, 
et la CC détient le dépôt de garantie initial avec une réelle autonomie patrimoniale. 
Supposons que la valeur des opérations effectuées avec la CC est égale à moins 
50 millions d’euros et que l’institution financière a fourni à la CC une MV de 
50 millions d’euros et un montant indépendant (MI) de 10 millions d’euros.  

 
7. Dans ce cas, le premier élément (V – C) est égal à 0 euro ([-50 millions d’euros –

50 millions d’euros)] – 0 euro); autrement dit, la MV déjà fournie réduit à zéro le 
paramètre V. Le deuxième élément (Seuil + MMT_MSIN) est égal à 0 euro (0 euro 
+ 0 euro - 0 euro), car MMT et Seuil sont tous deux égaux à 0 euro et le MI détenu 
par la CC bénéficie d’une réelle autonomie patrimoniale et est sans effet sur le 
MSIN. Dès lors, le coût de remplacement est égal à 0 euro. 

 
Exemple 4 
 
8.  L’exemple 4 est similaire à l’exemple 3, sauf que le MI fourni à la CC n’est pas 

détenu avec une réelle autonomie patrimoniale. Dans ce cas, le premier élément 
(V – C) de la formule de calcul du coût de remplacement est égal à 10 millions 
d’euros ([-50 millions d’euros – (-50 millions d’euros)] – [-10 millions d’euros]), la 
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valeur du deuxième élément (Seuil + MMT + MSIN) est égale à 10 millions d’euros 
(0 euro + 0 euro - [-10 millions d’euros]), et le troisième élément reste égal à 0 euro. 
Le plus grand de ces trois éléments (10 millions d’euros, 10 millions d’euros, 0 euro) 
est 10 millions d’euros, ce qui représente le MI fourni à la CC, qui est susceptible 
d’être perdu en cas de défaut de la CC, notamment sa faillite. 

 
Exemple 5 
 
Accord de marge avec maintien d’un solde 
 
9.  Certains accords de marge stipulent qu’une contrepartie (dans le cas présent, une 

institution financière) doit maintenir un niveau de sûreté correspondant à un 
pourcentage fixe de la valeur au marché des opérations d’un ensemble de 
compensation. Pour ce type d’accord de marge, le montant de sûreté indépendant 
(MSI) représente le pourcentage de valeur au prix du marché que la contrepartie 
doit maintenir en plus de la valeur au prix du marché des opérations. Par exemple, 
un accord peut stipuler qu’une contrepartie doit maintenir un solde de sûreté d’au 
moins 140 % de la valeur au prix du marché de ses opérations. Si, en outre, aucun 
Seuil ni aucun MMT ne sont spécifiés, le MSI est le montant de sûreté que 
l’institution financière est tenue de fournir à la contrepartie. La valeur au prix du 
marché des opérations sur dérivés est de 50 euros. La contrepartie fournit sous 
forme de liquidités une sûreté de 80 euros. Le MSI, dans ce cas, est égal à la somme 
que la contrepartie est tenue de fournir en sus de la valeur au prix du marché des 
opérations (140 % × 50 euros – 50 euros = 20 euros). Le coût de remplacement est 
égal à la somme la plus élevée entre la valeur au prix du marché des opérations 
moins la sûreté (50 euros – 80 euros = -30 euros), MMT + Seuil - MSIN (0 euro + 
0 euro - 20 euros = -20 euros) et zéro. Il s’ensuit que le coût de remplacement est 
égal à zéro. 
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Annexe 3-V Diagramme des étapes du calcul de la majoration 
relative aux dérivés de taux d’intérêt  
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Annexe 3-VI Calcul des actifs pondérés en fonction des risques 
pour les placements en actions dans des fonds 

 
Calcul des actifs pondérés en fonction des risques selon l’approche de 
transparence 
 
Prenons un fonds qui reproduit un indice d’actions. Posons en outre les hypothèses 
suivantes :  
 
•  L’institution financière suit l’approche standard du risque de crédit pour déterminer 

les exigences de fonds propres qui s’appliquent à elle;  
•  L’institution financière détient 20 % des actions du fonds;  
•  Le fonds détient des contrats à terme de gré à gré à court terme (à moins d’un an) 

qui sont compensés par l’intermédiaire d’une contrepartie centrale éligible hors 
appel de marge (avec un montant notionnel de 100 $);  

 
Le bilan du fonds est le suivant : 
 
Actifs  
 
Espèces 20 $ 
Obligations d’État (notées AAA)  30 $  
Marge de variation à recevoir – contrats à terme gré à gré  50 $ 
 
Passifs  
 
Effets à payer  5 $ 
 
Fonds propres 
 
Actions  95 $ 
 
Les expositions de 100 $ portées au bilan sont pondérées en fonction des risques selon 
les facteurs de pondération appliqués pour les espèces (PR = 0 %), les obligations d’État 
(PR = 0 %) et les positions sur contrats à terme de gré à gré sur actions compensées de 
manière centrale (PR = 2 %). La pondération en fonction des risques des actifs sous-
jacents pour les expositions aux actions (PR = 100 %) est appliquée au montant 
notionnel des contrats à terme de gré à gré, et il existe une exigence de fonds propres 
au titre du risque de contrepartie (on suppose une majoration de 20 % tel que défini par 
l’AS-RCC). Aucune exigence d’ajustement de l’évaluation de crédit (AEC) n’est imposée, 
car les contrats à terme de gré à gré sont compensés par l’intermédiaire d’une 
contrepartie centrale.  
 
Le levier du fonds est égal à 100/95, soit environ 1,05.  
 
Les actifs pondérés en fonction des risques pour les placements de l’« entité » en actions 
dans le fonds, se calculent au moyen de la formule suivante :  

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 556

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 321 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-VI 
Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

 

( )_ _

 Moyen  x Levier x Placement en actions =

x Levier x Placement en actions
Actif total

20$ x 0% + 30$ x 0% + 100$ x 100% + 50$

Fonds

espèces obligations sous jacents contrat à terme RC

Fonds

PR

APR APR APR APR APR−+ + + +

= ( )( )
( )

 x 2% + 100$ x 20% x 2% /100  

x 1,05 x 20% x 95 20,23$=

 

 
Calcul des actifs pondérés en fonction des risques selon l’approche fondée sur le 
mandat 
 
Prenons un fonds dont les actifs sont de 100 $ et qui, aux termes de son mandat, 
reproduit un indice d’actions. En plus de lui permettre de placer ses actifs en liquidités ou 
en actions, le mandat autorise le fonds à prendre des positions longues sur des contrats 
à terme sur indice boursier jusqu’à concurrence d’un montant nominal maximal 
équivalent au montant du bilan du fonds (100 $). Cela signifie que le montant total des 
expositions portées au bilan et hors bilan du fonds peut atteindre 200 $. Supposons 
également qu’un levier financier maximal de 1,1 s’applique aux termes du mandat. 
L’institution détient 20 % des actions du fonds, ce qui représente un placement de 
18,18 $. 
 
Premièrement, les expositions de 100 $ portées au bilan sont pondérées en fonction des 
risques en fonction des facteurs de pondération en fonction des risques s’appliquant aux 
expositions aux actions (PR = 100 %); autrement dit, APRbilan = 100 $ × 100 % = 100 $.  
 
Deuxièmement, nous présumons que le fonds a épuisé sa limite pour les positions sur 
dérivés, soit 100 $ de montant notionnel; ces positions seraient pondérées en fonction 
des risques au moyen du facteur de pondération associé aux actifs sous-jacents de la 
position sur dérivés, qui, dans cet exemple, est égal à 100 % pour les positions sur 
actions négociées sur un marché organisé. Le total des actifs pondérés en fonction des 
risques qui est associé au montant notionnel maximal sous-jacent des positions sur 
dérivés est donc le suivant : APRsous-jacents = 100 $ × 100 % = 100 $.  
 
Troisièmement, nous souhaitons calculer le risque de contrepartie associé au contrat 
dérivé. Si nous ne connaissons pas le coût de remplacement lié au contrat à terme 
normalisé, nous pouvons l’évaluer approximativement grâce au montant notionnel 
maximal, soit 100 $, et ainsi calculer la majoration en appliquant un facteur de conversion 
de 20 %356, ce qui donne une exposition de 120 $. En supposant que le contrat à terme 
normalisé soit compensé par l’intermédiaire d’une CC éligible, un facteur de pondération 
en fonction des risques de 2 % s’applique, ce qui permet d’obtenir le résultat suivant : 
APRRC = 120 $ × 2 % = 2,40 $. Aucune exigence d’ajustement de l’évaluation du crédit 
n’est imposée, car les contrats à terme normalisés sont compensés par l’intermédiaire 
d’une contrepartie centrale. L’APR du fonds s’obtient donc en additionnant APRbilan, 
APRsous-jacents et APRRC et est dès lors égal à 202,40 $.  
 

                                                
356  Tel que défini selon l’AS-RCC. 
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Ajustement en fonction du levier  
 
La division de l’APR du fonds (202,4 $) par l’actif total du fonds (100 $) donne une 
pondération en fonction des risques moyenne de 202,4 %. La pondération en fonction 
des risques moyenne est alors multipliée par un facteur de 1,1 pour refléter le levier 
financier : 202,4 % × 1,1 = 222,64 %.  
 
En fin de compte, alors que l’« entité » a placé 18,18 $ dans des actions du fonds, son 
actif pondéré en fonction des risques total, associé à son placement en actions, s’élève 
à 18,18 $ × 222,64 % = 40,48 $. 
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Annexe 4-I Vue d'ensemble des méthodologies applicables aux 
transactions couvertes par des sûretés financières 
dans le cadre de l’approche standard 

 
1. Les dispositions énoncées dans la section Approche standard - Section 

Atténuation du risque de crédit (ARC) - pour les transactions assorties de sûretés 
déterminent généralement le traitement applicable, dans l’approche standard, 
aux créances du portefeuille bancaire couvertes par des sûretés financières de 
qualité suffisante.  

 
2. Les expositions couvertes qui prennent la forme des transactions assimilables à 

des pensions (mises en pension/ prises en pension et prêts/emprunts de titres) 
constituent un cas à part. Elles sont soumises à des exigences au titre du risque 
de contrepartie lorsqu’elles sont incluses dans le portefeuille de négociation (voir 
plus bas). En outre, les institutions qui souhaitent prendre en compte les effets 
de la compensation aux fins du calcul des exigences de fonds propres doivent 
toutes appliquer la méthodologie de la section ARC pour les transactions du 
portefeuille bancaire et du portefeuille de négociation soumises à un accord-
cadre de compensation. 

 
Approche standard  
 
3. Dans l’approche standard, les institutions peuvent opter pour la méthode simple 

ou la méthode globale pour déterminer le coefficient de pondération applicable à 
une transaction couverte par une sûreté financière éligible. Dans le premier cas, 
le coefficient de pondération de la sûreté se substitue à celle de la contrepartie. 
À l’exception de quelques types de transactions à risque très faible, le coefficient 
de pondération plancher est de 20 %.  

 
4. Dans la méthode globale, une sûreté financière éligible diminue le montant de 

l'exposition au RCC. Le montant de la sûreté est réduit et, le cas échéant, celui 
de l'exposition majorée par l'utilisation de décotes prudentielles établies par le 
Comité de Bâle pour prendre en compte les éventuelles fluctuations des cours 
des titres et de change durant la période de détention; il en résulte un montant 
ajusté de l'exposition : E*. Lorsque la période de détention prudentielle pour le 
calcul des décotes diffère de la période fixée dans les dispositions applicables à 
ce type de transactions couvertes, les décotes doivent être relevées ou 
abaissées selon les cas. Après le calcul de E*, l’institution utilisant l’approche 
standard affectera au montant obtenu le coefficient de pondération 
correspondant à la contrepartie.  

 
Transactions assimilables à des pensions 
 
5. Comme les instruments dérivés de gré à gré, les transactions assimilables à des 

pensions incluses dans le portefeuille de négociation donnent lieu à une exigence 
de fonds propres au titre du RCC. Pour la calculer, l’institution utilisant l’approche 
standard doit appliquer à la sûreté la méthode globale, la méthode simple n’étant 
pas appropriée.  
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6. Le traitement des transactions non soumises à un accord-cadre de compensation 

est identique à celui des autres transactions couvertes. Toutefois, dans le cas 
des institutions qui utilisent la méthode globale, l’Autorité est libre de décider 
qu’une décote zéro peut être appliquée si la contrepartie est un intervenant 
principal et que d’autres critères sont respectés (traitement dérogatoire). Lorsque 
les transactions font l’objet d’un accord-cadre de compensation, indépendamment 
de leur classement dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de 
négociation, l’institution peut choisir d’ignorer les effets de la compensation pour le 
calcul des fonds propres. Dans ce cas, chaque transaction fera l’objet d’une 
exigence de fonds propres calculée sans prise en compte de l’accord-cadre. 

 
7. Si une institution souhaite prendre en compte les effets d’accords-cadres, elle 

doit appliquer à chaque contrepartie le traitement décrit dans la section ARC. 
Celui-ci vaudrait pour toutes les transactions soumises à un accord-cadre 
indépendamment de leur classement dans le portefeuille bancaire ou dans le 
portefeuille de négociation. Pour calculer E*, l’institution affecte l’exposition nette 
actuelle sur le contrat d’une majoration pour les éventuelles fluctuations des 
cours des titres et de change.  

 
8. La valeur E* obtenue correspond en fait à un équivalent-prêt non couvert qui 

serait utilisé pour le montant de l’exposition dans le cadre de l’approche standard.
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Annexe 4-II Dérivés de crédit – Types de produits 
 
Description des dérivés de crédit 
 
Les dérivés de crédit les plus courants sont les swaps pour défaut de crédit et les swaps 
rendement total. Même si l'échelonnement et la structure des flux de trésorerie associés 
à ces deux types de swap sont différents, leur fondement économique est le même en ce 
qu'ils visent à faire porter le risque de crédit sur les éléments d'actif en cause. 
 
Une autre forme moins répandue de dérivé du crédit est le billet lié à un effet de crédit, 
c'est-à-dire une obligation fondée sur un élément d'actif de référence. Ces billets sont 
semblables à des billets structurés avec dérivés de crédit intégrés. Les paiements de 
principal et d'intérêt dépendent d'indicateurs du crédit plutôt que de facteurs liés aux prix 
du marché. En cas de situation de crédit, le remboursement du principal du billet est 
fonction du prix de l'élément d'actif de référence. 
 
Swap rendement total 
 
Dans un swap rendement total (voir l’illustration ci-dessous), le bénéficiaire (partie A) 
accepte de verser au garant (partie B) le rendement total de l'élément d'actif de référence, 
ce qui comprend tous les paiements contractuels et toute appréciation de la valeur 
marchande de l'élément d'actif de référence. Pour compléter le swap, le garant (partie B) 
convient de verser au bénéficiaire (partie A) le taux LIBOR plus un écart, et le montant de 
toute dépréciation. Le garant (partie B) d'un swap rendement total pourrait être considéré 
comme le propriétaire synthétique de l'élément d'actif de référence puisqu'il assume les 
risques et profite des avantages de la propriété pendant la durée du swap. 
 

Swap sur rendement total 

 Principal et intérêts plus 
appréciation  

 
Partie A 

  

 
Partie B 

 

(bénéficiaire)  (garant) 

Prêt d’un an LIBOR, plus écart, 
plus dépréciation  

 
  

Principal et intérêts Le swap a une échéance d’un an, le prêt servant d’élément d’actif 
de référence. À chaque date de paiement ou à la survenance 

d’un défaut, le garant B paie au bénéficiaire A toute dépréciation 
sur le prêt. Élément d’actif 

de référence 

 
À chaque date d'échange de paiement (y compris à l'échéance du swap) – ou à la 
survenance d'un défaut, auquel cas il peut être mis fin au swap –, le montant de la 
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dépréciation ou de l'appréciation de la valeur amortie de l'élément d'actif de référence 
correspond à la différence entre le solde du principal notionnel de l'élément d'actif de 
référence et le « prix du négociant ». 
 
Le prix du négociant est habituellement déterminé soit par référence à une source de 
cours du marché, soit en consultant un groupe de négociants, et il reflète les changements 
dans le profil de crédit du débiteur de référence et de l'élément d'actif de référence. 
 
Si le prix du négociant est inférieur au montant notionnel du contrat (c.-à-d. au prix initial 
théorique de l'élément d'actif de référence), le garant (partie B) doit verser la différence 
au bénéficiaire (partie A) et assumer toute perte imputable à la détérioration de la qualité 
du crédit de l'élément d'actif de référence. Ainsi, un swap rendement total diffère d'un 
substitut direct du crédit type en ce que le garant (partie B) fournit une garantie tant en 
cas de défaut du débiteur de référence qu'en cas de détérioration de la qualité du crédit 
de ce débiteur, ce qui peut survenir même si aucun défaut n'est constaté. 
 
Swaps et produits pour défaut de crédit 
 
Comme son nom l'indique, un swap pour défaut de crédit est conçu pour fournir une 
protection contre les pertes sur prêt associées à un défaut portant sur un élément d'actif 
de référence déterminé. L'acquéreur du swap, c'est-à-dire le bénéficiaire (partie A), 
échange le risque de crédit avec le fournisseur du swap, c'est-à-dire le garant (partie B). 
Même si cette transaction est appelée un swap, elle est très semblable à une garantie. 
 

Swap pour défaut de crédit 

 Droits trimestriels fixes  

 
Partie A 

  

 
Partie B 

 

(bénéficiaire)  (garant) 

Prêt de 5 ans  

 
Paiement à la survenance d’un défaut 

Principal et intérêts 
À la survenance d’un défaut, le garant B paie au bénéficiaire A le 
montant non amorti du prêt ou le montant convenu au moment 

de l’établissement de l’entente. 
 

Élément d’actif 
de référence 

 
 
Aux termes d'un swap pour défaut de crédit, le bénéficiaire (partie A) convient de verser 
au garant (partie B) un droit trimestriel ou annuel qui représente habituellement un certain 
nombre de points de base établis sur la valeur nominale de l'élément d'actif de référence.  
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En contrepartie, le garant (partie B) accepte de verser au bénéficiaire (partie A), par suite 
d'un défaut, un montant convenu fondé sur le cours du marché ou un pourcentage fixe 
prédéterminé de la valeur de l'élément d'actif de référence. Le garant (partie B) n'effectue 
aucun paiement tant qu'il n’y a pas de défaut. Le contrat donne une définition stricte de 
« défaut », qui englobe notamment la faillite, l'insolvabilité ou le défaut de crédit, et le 
défaut doit être publiquement vérifiable. Dans certains cas, le garant (partie B) n'est pas 
tenu d'effectuer des paiements au bénéficiaire (partie A) tant que le défaut n'a pas entraîné 
une perte supérieure à un certain seuil; c'est ce qu'on appelle souvent une échéance du 
swap. Le garant (partie B) est redevable de la différence entre le principal initial (ou 
notionnel) de l'élément d'actif de référence et la valeur marchande réelle de l'élément 
d'actif de référence visé par le défaut. Le contrat doit établir la méthode de calcul de la 
valeur marchande de l'élément d'actif de référence consécutive à un défaut. La valeur 
marchande de l'élément d'actif de référence visé par le défaut peut souvent être établie 
par échantillonnage des cours auprès des négociants. Le garant (partie B) peut être 
autorisé à acquérir l'élément d'actif sous-jacent visé par le défaut et à conclure un accord 
directement avec l'emprunteur. Par ailleurs, le swap peut prévoir un paiement fixe en cas 
de défaut, disons 15 % de la valeur notionnelle de l'élément d'actif de référence. Le régime 
des swaps pour défaut de crédit peut différer de celui des garanties selon la définition d'un 
défaut, l'échéance et la protection. 
 
Billets liés à un effet de crédit 
 
Dans un billet lié à un effet de crédit, le bénéficiaire (partie A) convient de verser au garant 
(partie B) l'intérêt sur un billet émis avec référence à une obligation. Dans ce cas, le garant 
(partie B) a payé le principal du billet à la partie émettrice. Si aucun défaut ne survient à 
l'égard de l'obligation de référence, le billet vient simplement à échéance à la fin de la 
période. En cas de situation de crédit visant l'obligation, le billet est remboursé, d'après le 
montant en défaut recouvré. 
 

Billets liés à un effet de crédit 

 
Partie A 

 
Intérêt sur le billet 

 
Partie B 

 

(bénéficiaire) 
 

(garant) 

Prêt de 5 ans Principal du billet   

 
  

 
Obligation 

 
Paiement du principal ou remboursement du billet à échéance 

 
Un billet lié à un effet de crédit représente une version titrisée d'un swap pour défaut de 
crédit. La différence entre ces deux types de produits réside dans le fait que la partie 
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bénéficiaire (partie A) reçoit le principal du garant (partie B) à l'entrée en vigueur du 
contrat. 
 
À l’achat du billet lié à un effet de crédit, le garant (partie B) assume le risque de l'obligation 
et finance ce risque en achetant le billet. La partie garante assume le risque rattaché à la 
totalité du montant qu'elle a fourni au bénéficiaire (partie A). La partie bénéficiaire couvre 
l'obligation sans prendre de risque additionnel. Plusieurs variantes de ce produit sont 
offertes. 
 
Produits fondés sur des écarts de crédit 
 
Les dérivés de crédit ne se limitent pas aux produits de transfert de crédit énoncés ci-
dessus; ils englobent également diverses formes de produits fondés sur des écarts de 
crédit ou sur des indices. Ces types de produits ne sont habituellement pas des 
mécanismes de gestion du risque de crédit, mais plutôt des options négociées d'après la 
qualité du crédit ou le transfert du crédit des éléments d'actif sous-jacents. Dans ces cas, 
l’institution ne transfère ni ne couvre le risque, mais tente plutôt de tirer profit des variations 
des écarts. Le régime appliqué à ces produits doit correspondre à celui d'autres produits 
sur options en vertu du risque de marché. 
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Annexe 6 Ventilation en secteurs d’activités 
 

Niveau 1 Niveau 2 Groupes d’activités 

Financement 
d’entreprise 

Financement d’entreprise 

Fusions-acquisitions, convention de prise ferme, privatisations, titrisation, 
recherche, titres de créances (État, haut rendement), actions, syndications, 

premier appel public à l’épargne, placements sur le marché secondaire 

Financement des administrations 
publiques/OPHAC357 

Banque d’affaires 

Service-conseil 

Activités de marché 

Ventes 

Valeurs à revenu fixe, actions, opérations de change, produits de base, 
crédit, financement, titres sur position propre, prêts et pensions, courtage, 

titres de créances, courtage de premier rang 

Tenue de marché 

Prise de positions pour compte 
propre 

Trésorerie 

Banque de détail 

Banque de détail Prêts et dépôts à la clientèle de détail, services bancaires,  
fiducie et gestion de patrimoine 

Banque privée Prêts et dépôts, services bancaires, fiducie et gestion de patrimoine, 
conseils en placement 

Service de cartes Cartes de commerçants/commerciales/entreprises/ 
clientèle et commerce de détail 

Banque 
commerciale Banque commerciale Financement de projets, immobilier, financement d’exportations et du 

commerce, affacturage, crédit-bail, prêts, garanties, lettres de change 

                                                
357  Les pertes subies hors administration centrale (OPHAC), telles que définies à la section 3.1.3 de la présente ligne directrice. 
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Niveau 1 Niveau 2 Groupes d’activités 

Paiements et 
règlements358 Clientèle extérieure Paiements et recouvrements, transferts de fonds, compensation 

et règlement 

Fonctions d’agent Conservation Dépôts fiduciaires, certificats de titres en dépôt, prêts de titres (clients), 
opérations de sociétés 

 Prestations d’agent aux entreprises Agents émetteurs et payeurs 

 Services de fiducie aux entreprises  

Gestion d’actifs Gestion de portefeuille 
discrétionnaire 

Gestion centralisée, séparée, de détail, institutionnelle, fermée, ouverte, 
capital investissement 

 Gestion de portefeuille non 
discrétionnaire Gestion centralisée, séparée, de détail, institutionnelle, fermée, ouverte 

Courtage de détail Courtage de détail Exécution et service complet 

 
 

                                                
358  Les pertes subies à ce titre par une institution financière dans le cadre de ses propres activités sont à intégrer dans l’historique de pertes du secteur 

d'activités concerné. 
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Principes de ventilation en secteurs d’activités359 
 
a) Toutes les activités doivent être ventilées dans les huit secteurs d’activités de 

niveau 1, sans exception ni chevauchement. 
 
b) Toute activité de type bancaire ou non bancaire qui ne s’insère pas d’emblée dans 

le cadre général, mais qui représente une fonction subordonnée à une activité qui y 
figure, doit être affectée au secteur d’activités correspondant. Si l’activité est 
subordonnée à plus d’un secteur d’activités, un critère de ventilation objectif doit être 
utilisé. 

 
c) S’agissant du revenu brut, si une activité ne s’insère dans aucun secteur d’activités 

en particulier, c’est le secteur d’activités qui est affecté de l’exigence la plus élevée 
qui doit être retenu. Ce même secteur d’activités s’applique également à toute 
activité subordonnée qui lui est associée. 

 
d) Une institution peut utiliser des méthodes internes de tarification pour répartir le 

revenu brut entre les secteurs d’activités, à condition que le total (tel qu’il serait 
enregistré dans le cadre de l’approche indicateur de base) soit toujours égal à la 
somme du revenu brut des huit secteurs d’activités. 

 
e) La ventilation des activités à l’intérieur des secteurs d’activités aux fins du calcul des 

fonds propres au titre du risque opérationnel doit être conforme avec les définitions 

                                                
359  Recommandations additionnelles pour la ventilation en secteurs d’activités 
 Il existe diverses méthodes valables que les institutions peuvent appliquer pour répartir leurs activités 

dans les huit secteurs d’activités, à condition de respecter les principes indiqués. Toutefois, le Comité 
de Bâle est conscient que certains établissements aimeraient bénéficier de recommandations 
supplémentaires. Voici donc une approche possible à utiliser pour la répartition du revenu brut : 

 Le revenu brut de l’activité de banque de détail est constitué du produit net des intérêts sur les prêts et 
avances aux particuliers et aux PME assimilées à la clientèle de détail ainsi que des commissions liées 
à l’activité de détail traditionnelle, du revenu net des contrats de swaps et de dérivés détenus pour couvrir 
le portefeuille bancaire de détail et du revenu procuré par les acquisitions de créances de la clientèle de 
détail. Pour calculer son revenu d’intérêts net, l’institution soustrait des intérêts perçus sur les prêts et 
avances à la clientèle de détail le coût moyen pondéré du financement de ces prêts (indépendamment 
de leur source : opérations de détail ou autres dépôts). 

 De même, le revenu brut de l’activité de banque commerciale comprend le produit net des intérêts sur 
les prêts et avances aux entreprises (et aux PME entrant dans cette classification), aux autres banques 
et emprunteurs souverains et le revenu sur les acquisitions de créances des entreprises ainsi que les 
commissions liées à l’activité de banque commerciale traditionnelle, notamment : engagements, 
garanties, lettres de change, produit net (coupons et dividendes, par exemple) sur les titres du 
portefeuille bancaire et les profits/pertes sur contrats de swaps et de dérivés destinés à couvrir le 
portefeuille bancaire commercial. Pour calculer son revenu d’intérêts net, l’institution soustrait des 
intérêts perçus sur les prêts et avances consentis à ses clients (entreprises, banques et emprunteurs 
souverains) le coût moyen pondéré du financement de ces prêts (indépendamment de leur source). 

 Pour les activités de marché, le revenu brut se compose des profits/pertes sur les instruments détenus 
à des fins de négociation (portefeuille évalué aux prix du marché) en termes nets du coût de financement 
ainsi que des commissions de courtage de gros. 

 S’agissant des cinq autres secteurs d’activités, le revenu brut est constitué principalement par les 
commissions nettes perçues dans chacun d’eux. La catégorie des paiements et règlements comprend 
les commissions reçues en échange de services de paiement/règlement fournis aux partenaires 
grossistes. La gestion d’actifs représente la gestion du patrimoine pour le compte de tiers. 
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des secteurs d’activités utilisées pour les autres risques pour le calcul des exigences 
de fonds propres, c’est-à-dire par exemple le risque de crédit. Toute exception à ce 
principe doit être clairement justifiée et documentée. 

 
f) Le processus de ventilation doit être clairement documenté. Il importe, en particulier, 

que les définitions des secteurs d’activités soient suffisamment claires et détaillées 
pour permettre à des tiers de refaire l’opération. La documentation doit notamment 
justifier avec précision toute exception ou déviation et être conservée. 

 
g) Des procédures doivent être en place pour préciser la ventilation de toute nouvelle 

activité ou produit. 
 
h) La haute direction est responsable de la méthode de ventilation (elle-même soumise 

à l’approbation du conseil d’administration). 
 
i) Le processus de ventilation en secteurs d’activités doit faire l’objet d’une vérification 

indépendante. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions doivent mettre au point un processus de ventilation conformément à ces 
principes. Le processus de ventilation doit être objectif et vérifiable et doit pouvoir être répété de 
sorte que le montant des fonds propres globaux au titre du risque opérationnel ne varierait pas 
beaucoup en raison d’une classification erronée de la ventilation des secteurs d’activités. 
 
Une institution qui procède à une restructuration de la gestion interne n’a pas à redresser la 
ventilation réglementaire pour les périodes antérieures si elle peut démontrer que ce genre de 
restructuration ne ferait pas varier de manière importante les exigences de fonds propres au titre 
du risque opérationnel. En cas de restructuration de la gestion, l’institution doit documenter cette 
évaluation et la mettre à la disposition de l’Autorité, à la demande de celle-ci. 
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Liste des Abréviations 
 

Abréviations utilisées Expressions 

AEI Approche d’évaluation interne 

AIF Actifs d’impôts futurs 

AFN Approche fondée sur les notations 

AS-RCC Approche standard du risque de contrepartie 

ARC Atténuation du risque de crédit 

BRI Banque des règlements internationaux  

BMD Banque multilatérale de développement 
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Abréviations utilisées Expressions 

RPVAC Ratio prêt-valeur actuel cumulatif 

SAH Structure ad hoc 
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Introduction 
 
La Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne1 (LSFSÉ) et la Loi sur les 
coopératives de services financiers (LCSF)2, habilitent3 l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») à donner des lignes directrices portant sur la suffisance de leur capital4. En 
outre, les dispositions législatives prévoient des exigences en matière de capitalisation 
selon lesquelles les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne (les « sociétés »), tout 
comme les caisses non membres d’une fédération5 (les « caisses »), doivent maintenir un 
capital suffisant6 pour leurs opérations. Elles sont également tenues de suivre des 
pratiques de gestion saine et prudente, notamment, en se conformant à la présente ligne 
directrice7. 
 
Une Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital a été donnée aux 
caisses non membres d’une fédération, aux sociétés de fiducie et aux sociétés d’épargne 
en janvier 2011. Cette dernière reprenait de façon analogue les exigences relatives à la 
mesure des fonds propres connue sous le nom de « Accord de Bâle II », initialement 
publiée en juin 2006. 
 
Ces normes de capital proposent une approche détaillée et sensible au risque, 
encourageant les établissements financiers à faire une meilleure gestion et une évaluation 
plus juste de leurs risques. Ce cadre s’appuie sur trois piliers. 
 
Le pilier 1 (Chapitres 1 à 7 de la présente) permet de moduler les exigences minimales 
de fonds propres au profil de risque des établissements, en leur offrant un éventail plus 
large de méthodes d’évaluation du risque de crédit, opérationnel et de marché. 
 
Le pilier 2 (Chapitre 8 de la présente) porte sur le processus de surveillance prudentielle 
et vise non seulement à s’assurer que les établissements disposent de fonds propres 
adéquats pour couvrir l’ensemble des risques liés à leurs activités, mais également à les 
inciter à élaborer et à utiliser de meilleures techniques de surveillance et de gestion des 
risques. 
 

                                                
1  RLRQ, chapitre S-29.01. 
2  RLRQ, chapitre C-67.3. 
3  À noter qu’au 13 juin 2019, ce ne sera plus la Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, 

mais la Loi sur les institutions de dépôts et la protection des dépôts (LIDPD) (actuellement la Loi sur 
l’assurance-dépôt) qui habilitera l’Autorité à donner des lignes directrices portant sur la suffisance de 
leur capital aux sociétés d’épargne. 

4  Article 565 (.1) LCSF et article 314.1 (1) LSFSÉ. À noter qu’au 13 juin 2019, les articles habilitants seront 
les suivants : article 565.1 LCSF, article 254 LSFSÉ et article 42.2 LIDPD. 

5  Pour les fins d’application de la LCSF, l’article 1 LCSF précise que toute caisse constitue une coopérative 
de services financiers. 

6  Article 451 LCSF et article 195 LSFSÉ. À noter qu’au 13 juin 2019, les articles seront les suivants : article 
451 LCSF, article 46 LSFSÉ et article 28.21 LIDPD. 

7  Article 66 LCSF et article 177.2 LSFSÉ. À noter qu’au 13 juin 2019, les articles seront les suivants : 
article 66 LCSF, article 46 LSFSÉ et article 28.21 LIDPD. 
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Enfin, le pilier 3 (Chapitre 9 de la présente) vise à renforcer la discipline de marché en 
veillant à ce que les établissements financiers privilégient et accentuent la transparence 
et la communication en regard de leur exposition aux risques. 
 
Approche préconisée pour l’élaboration de la ligne directrice 
 
La présente ligne directrice a été élaborée en tenant compte des caractéristiques des 
établissements financiers visés et dans un souci d’harmonisation optimale des exigences 
tenant au fait que plusieurs d’entre eux opèrent sur d’autres marchés.  
 
La ligne directrice énonce les normes de fonds propres sur lesquelles s’appuie l’Autorité 
pour déterminer si une caisse ou une société maintient un capital suffisant pour assurer 
une gestion saine et prudente en vertu des lois qui leur sont applicables.  
 
Cette ligne directrice expose les exigences des approches plus simples prévues par le 
dispositif Bâle II, soit l’approche standard pour le risque de crédit et les approches 
indicateur de base et standard pour le risque opérationnel. La ligne directrice n’inclut pas 
d’exigences spécifiques pour le risque de marché. Toutefois, si l’Autorité considère que 
les opérations de négociation gagnent en importance dans les activités des 
établissements financiers visés, l’Autorité pourrait revoir les exigences de fonds propres 
de manière à tenir compte de l’incidence du risque de marché sur le profil de risque de 
ces établissements. 
 
Toute caisse ou toute société qui désire appliquer l’approche fondée sur les notations 
internes (NI) pour le risque de crédit et/ou les approches de mesure avancées (AMA) pour 
le risque opérationnel doit en informer l’Autorité qui en précisera les modalités. Dans la 
mesure où une institution a obtenu de son autorité de contrôle l’autorisation d’appliquer 
de telles approches, l’Autorité pourra vérifier8 si le dispositif mis en place permet à 
l’institution de satisfaire aux exigences prescrites par les lois du Québec en matière de 
capitalisation et de gestion saine et prudente. 
 
Étant donné que les caisses et les sociétés sont nommément visées par la présente ligne 
directrice, certaines particularités se retrouvent au texte, notamment dans le cadre des 
deux premiers chapitres, puisqu’ils portent sur le champ d’application et la définition des 
fonds propres, ces thèmes étant adaptés en fonction de leurs particularités. En outre, 
malgré le fait que les dispositions législatives de la LCSF utilisent l’expression « capital 
de base » et que celles de la LSFSÉ utilisent l’expression « capital », la terminologie 
internationale de « fonds propres » a été retenue à des fins de comparabilité et de 
compréhension commune. Finalement, dans les domaines où il y a possibilité d’exercer 
une « discrétion nationale » ou lorsque l'Autorité désire apporter des précisions quant au 

                                                
8 Sur la base de la ligne directrice de l’Autorité portant sur les normes relatives à la suffisance du capital 

des caisses non membres d’une fédération, des sociétés de fiducie et sociétés d’épargne, qui fournit 
des normes d’encadrement prudentiel cohérent et comparables aux standards internationaux tel que 
reflété dans le document intitulé Convergence internationale de la mesure et des normes de fonds 
propres, également connu sous le nom de « Bâle II » ainsi que dans les documents constituant 
« Bâle III », c’est-à-dire Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des 
établissements et systèmes bancaires et Bâle III : dispositif international de mesure, normalisation et 
surveillance du risque de liquidité. 
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traitement attendu, des encadrés clairement intitulés « Note de l’Autorité » décrivent les 
modalités d’application de ces exigences. 
 
Étant donné l’importance d’employer une terminologie cohérente afin de faciliter une 
transposition et une application souple de la ligne directrice, l’Autorité a reconnu la 
nécessité d’utiliser la terminologie française d’usage courant dans le secteur des services 
financiers au Canada. Ainsi, aux fins d’uniformisation terminologique, des modifications 
mineures peuvent avoir été effectuées à des paragraphes extraits des documents bâlois 
 
Approche d’actualisation 

 
Le Comité sur le contrôle bancaire (« Comité de Bâle ») a entrepris des travaux pour 
améliorer l’Accord de Bâle II. De ces travaux a résulté la publication de plusieurs 
documents en juin 2009 dont certains éléments (p. ex., la titrisation, le processus de 
surveillance prudentielle et la communication aux marchés) ont vu leur entrée en vigueur 
reportée au 1er janvier 2012. Afin de fournir aux caisses non membres d’une fédération, 
aux sociétés de fiducie et aux sociétés d’épargne des normes d’encadrement prudentiel 
cohérent et comparables aux standards internationaux établis à l’égard des fonds propres, 
l’Autorité a intégré ces dispositions pour se conformer à cette nouvelle date d’entrée en 
vigueur. En outre, certaines modifications parues en juillet 2011 et portant sur les 
exigences de divulgation en matière de rémunération ont également été intégrées à la 
présente ligne directrice. 
 
En décembre 2010, le Comité de Bâle a publié deux documents majeurs instaurant du 
même coup les dispositions connues sous le vocable « Bâle III ». Le premier document 
intitulé Bâle III : Dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des 
établissements et systèmes bancaires, révisé juin 2011, ainsi que le second Bâle III : 
Dispositif international de mesure, normalisation et surveillance du risque de liquidité, 
publié en décembre 2010,ont introduit des dispositions visant notamment le resserrement 
des critères d'admissibilité des instruments de capitalisation aux fonds propres ainsi que 
des ratios de liquidité. La majorité des dispositions contenues dans ces documents 
prennent effet dès le 1er janvier 2015. Toutefois, l’application de celles-ci est échelonnée 
sur une période de dix ans. 
 
Enfin, dans le cadre de la présente ligne directrice, dans le but d’alléger le texte, les 
expressions génériques « institution financière » ou « institution » sont utilisées pour faire 
référence tant aux caisses qu’aux sociétés visées par le champ d’application. 
 
Normes internationales d’information financière (IFRS) 
 
Les IFRS ont remplacé les Principes comptables généralement reconnus (PCGR) 
canadiens pour la préparation des états financiers des entreprises canadiennes ayant une 
obligation d’information du public dont l’exercice est ouvert à compter du 1er janvier 2011. 
 
L’Autorité divulguera ses directives par le biais de son Bulletin à l’égard des normes 
nouvelles ou modifiées (publiées par l’International Accounting Standards Board ou IASB) 
subséquemment à la date d’entrée en vigueur des IFRS, lesquelles normes pourraient 
modifier le calcul des exigences de suffisance du capital. 
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Prise d’effet 
 
La mise à jour de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital est 
effective à compter du 1er janvier 201731 mars 2019. 
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 Chapitre 1. Vue d’ensemble 
 
Voici un aperçu des modalités d’application des exigences de fonds propres pour les 
caisses et les sociétés régies selon les lois suivantes : 
 
• 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-29.019. 
 
1.1 Champ d’application 
 
La Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital s’applique sur une 
base consolidée, à chaque caisse et à chaque société, pour y englober principalement 
toutes les opérations d’une caisse ou d’une société et toute autre activité financière menée 
au sein de leurs filiales.  
 
Une caisse, dans le cours normal de ses opérations, exerce des activités financières telles 
que la réception de dépôts, la fourniture du crédit et l’offre d’autres produits et services 
financiers à ses membres. 
 
Une société de fiducie, dans le cours normal de ses activités, agit comme tuteur ou 
curateur aux biens, liquidateur, syndic, séquestre, conseiller d'un majeur, fiduciaire ou 
fidéicommissaire10. Une société d’épargne emprunte des fonds sous forme de dépôts 
pour des fins de prêts et de placements11.  
 
Pour le calcul des fonds propres réglementaires, la ligne directrice s’applique sur une base 
consolidée y incluant toutes les filiales contrôlées par l’institution. 
 
Sont exclues de l’institution consolidée par voie de déduction : 
 
• les participations dans les filiales d'assurances; 

• les participations dans d’autres institutions financières réglementées dont il ne 
convient pas qu’une institution de dépôt soit le soutien financier. 

                                                
9  À noter qu’au 13 juin 2019, ce ne sera plus seulement la Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés 

d’épargne, mais la Loi sur les institutions de dépôts et la protection des dépôts (acutellement la Loi sur 
l’assurance-dépôt) qui régira également les sociétés d’épargne. 

10  Art. 170 LSFSÉ. 
11  Art. 171 LSFSÉ. 
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1.1 1.2 ................................................................................................. Ratio de levier 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Le Comité de Bâle a introduit un ratio de levier qui doit être effectif à compter du premier 
trimestre 2018. Ce ratio est décrit sommairement dans la présente section et détaillé à l’Annexe 
1-IV afin d’alléger le texte.  
 
Toutefois, contrairement aux autres pays du monde, le Canada avait un ratio de levier (Ratio 
actifs/fonds propres) dont la définition est sensiblement différente au niveau de sa composition 
à celui du Comité de Bâle. Cet ancien ratio sera remplacé par le ratio de levier Bâle III (« Ratio 
de levier »). 
 
Ainsi, l’Autorité s’attend à ce que l’institution financière maintienne un ratio de levier supérieur 
ou égal à 3 % en tout temps. 
 
Afin de réduire au minimum le nombre de définitions des fonds propres, les fonds propres de 
la catégorie 1 aux fins du ratio de levier sont calculés de la manière décrite au chapitre 2 de la 
ligne directrice. 
 
Les paragraphes de la présente section sont extraits du document intitulé Bâle III : ratio de 
levier et exigences de publicité de janvier 2014. Étant donné que les dispositions contenues 
dans ces paragraphes sont sujetssujettes à des modifications en fonction de l’évolution des 
critères de calibration, l’Autorité révisera au besoin les dispositions contenues dans l’Annexe 
1-IV. 
 
Par ailleurs, le 6 avril 20167 décembre 2017, le Comité de Bâle publiait une version consultative 
sur la révisionrévisée du cadre relatif au ratio de levier. Ce cadre devrait entrer en vigueur le 
1er janvier 20182022. Ainsi, l’Autorité devrait intégrer ces dispositions lors de la d’une 
prochaine mise à jour de la ligne directrice. Toutefois, l’Autorité se réserve la discrétion de 
mettre en œuvre ces nouvelles dispositions à une date distincte en fonction de 
janvier 2018l’évolution de l’entité et des normes fédérales. 
 

 
Le ratio de levier est défini comme étant la mesure des fonds propres12 (le numérateur) 
divisée par la mesure de l’exposition (le dénominateur).  
 
Il est exprimé en pourcentage et se calcule de la manière suivante : 
 

𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑 𝐝𝐝𝐝𝐝 𝐥𝐥𝐝𝐝𝐥𝐥𝐑𝐑𝐝𝐝𝐥𝐥 =  
𝐌𝐌𝐝𝐝𝐌𝐌𝐌𝐌𝐥𝐥𝐝𝐝 𝐝𝐝𝐝𝐝 𝐟𝐟𝐑𝐑𝐟𝐟𝐝𝐝𝐌𝐌 𝐩𝐩𝐥𝐥𝐑𝐑𝐩𝐩𝐥𝐥𝐝𝐝𝐌𝐌
𝐌𝐌𝐝𝐝𝐌𝐌𝐌𝐌𝐥𝐥𝐝𝐝 𝐝𝐝𝐝𝐝 𝐥𝐥′𝐝𝐝𝐞𝐞𝐩𝐩𝐑𝐑𝐌𝐌𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐟𝐟

 

 
Toute institution financière doit maintenir en tout temps, telle que définie à la 
section 1.11.1,, un ratio de levier supérieur ou égal à 3 %0.%. Ce ratio permet de mesurer 
de façon globale la suffisance des fonds propres compte tenu de l’importance de 
l’exposition totale de l’institution. 

                                                
12  Les fonds propres à considérer sont les fonds propres de la catégorie 1. Cela inclut les fonds propres 

des catégories 1A et 1B. 
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Ce ratio est calculé de manière comparable dans l’ensemble des juridictions avec des 
ajustements pour tenir compte des différentes normes comptables applicables en vigueur. 
Son principal objectif est limiter la prise d’effet de levier excessif au bilan et au hors bilan. 
 
1.2 1.3 ..................................... Calcul des exigences minimales de fonds propres 
 
Toute institution doit veiller au respect des normes minimales de fonds propres axées sur 
le risque en fonction de son exposition au risque de crédit et au risque opérationnel. Le 
total des actifs pondérés en fonction des risques s’obtient en multipliant par 12,5 (soit la 
réciproque des fonds propres minimaux de 8 %) les exigences de fonds propres couvrant 
le risque opérationnel et en y ajoutant les actifs pondérés en fonction du risque de crédit. 
Le ratio de fonds propres basé sur le risque est calculé en divisant les fonds propres 
réglementaires par le total des actifs pondérés en fonction des risques.  
 
Pour chaque catégorie d’actifs composant les fonds propres de haute qualité, un ratio 
minimum est à maintenir13 et ces ratios se calculent de la façon suivante : 
 

Ratio de fonds basé = Fonds propres 
sur les actifs PR de crédit Standard + [1,06 x APR de crédit] NI  

+ [12,5 x Risque opérationnel] 
 
où :  
 
Fonds propres  =  Fonds propres de la catégorie 1A ou le total des fonds 

propres obtenus selon les dispositions du chapitre 214. 
 
APR de crédit Standard  =  Actifs pondérés en fonction du risque de crédit, calculés 

selon l’approche standard. Cette méthode est décrite aux 
chapitres 3, 4 et 45 

 
Risque opérationnel =  Exigences de fonds propres en regard du risque 

opérationnel calculées à l’aide d’une des approches décrites 
au chapitre 6. 

 
Toute institution doit veiller à respecter en tout temps les exigences minimales de fonds 
propres qui s’établissent à un ratio de fonds propres de la catégorie 1A, de la catégorie 1 
et de l’ensemble des fonds propres qui sont respectivement de 7 % (incluant un coussin 
de conservation15 de 2,5 %), de 8,5 % et de 10,5 %16.%. 
 

                                                
13  Voir Annexe 1-I.  
14  La définition des fonds propres de la catégorie 1 (1A et 1B) est présentée au Chapitre 2 de la présente 

ligne directrice.  
15 Voir la section 1.3.11.4.1, intitulée « Réserve ou coussin de conservation des fonds propres » et 

l’Annexe 1--III.  
16 Voir le Tableau B de l’Annexe 1-I. 
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1.3 1.4 ...................................................................... Fonds propres réglementaires 
 
Aux fins des normes de suffisance des fonds propres, la définition des fonds propres 
consolidés d’une institution repose sur certains critères essentiels. Ces critères seront 
présentés au chapitre 2 de la ligne directrice. 
 
Les fonds propres réglementaires sont composés de la somme des éléments suivants : 
 
1. Fonds propres de base (catégorie 1), lesquels visent à assurer la continuité 

d’exploitation. Les fonds propres de la catégorie 1 sont subdivisés en deux grands 
groupes, soit la catégorie 1A (noyau dur) et la catégorie 1B (fonds propres 
additionnels). 

2. Fonds propres complémentaires (catégorie 2), lesquels visent à absorber les pertes 
en cas de liquidation. 

 
L’admissibilité des instruments de capitalisation à chacune des trois catégories 
mentionnées ci-dessus (1A, 1B et 2) est établie par une série de critères qui sont définis 
au Chapitre 2 de la ligne directrice. 
 
Les fonds propres de la catégorie 1 comprennent les éléments de la plus grande qualité, 
c’est-à-dire qu’ils répondent aux critères essentiels. 
 
Les fonds propres de la catégorie 2 ne répondent pas aux critères d’admissibilité de la 
catégorie 1, mais doivent répondre à d’autres critères. Ils contribuent à la solidité globale 
en absorbant les pertes en cas de liquidation. 
 
1.3.1 1.4.1 Réserve ou coussin de conservation des fonds propres 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Bien qu’une période de transition pour l’application de la réserve de conservation de 2,5 % soit 
suggérée par le Comité de Bâle (voir Tableau B de l'Annexe 1-I), l’Autorité tient compte de cette 
réserve dans les fonds propres de la catégorie 1A (voir Annexe 1-III). 
 

 
 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard de la réserve ou coussin de conservation de fonds propres 
sont tirés du document Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience 
des établissements et systèmes bancaires, publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et 
révisé en juin 2011. 
 
L’Autorité reprend et adapte les paragraphes 122 à 133 (Section III) de ce document. La 
numérotation bâloise n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter toute confusion avec certains 
paragraphes subséquents déjà présents à la ligne directrice et qui présentent cette même 
numérotation. Ainsi, les paragraphes présentant des chiffres romains sont ceux importés du 
document bâlois. 
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i. La réserve de conservation des fonds propres est conçue de façon à ce que 

l’institution puisse constituer, en dehors des périodes de tensions, des réserves de 
fonds propres qu’elle pourrait utiliser lorsqu'elle subit des pertes. Cette exigence 
utilise une règle simple de conservation des fonds propres permettant d’éviter tout 
manquement aux exigences réglementaires minimales. 

ii. En dehors des périodes de tensions, l’institution devrait détenir des réserves de 
fonds propres excédant les exigences réglementaires minimales. 

iii. Lorsque cette réserve est entamée, les institutions devraient déployer les efforts 
nécessaires pour la reconstituer, notamment en réduisant les distributions 
discrétionnaires prélevées sur les excédents/bénéfices (p. ex., 
ristournes/dividendes, rachat de parts/d’actions et primes de rémunération). Elles 
peuvent également choisir plutôt que de conserver des fonds propres autogénérés. 
L’arbitrage entre ces options devrait faire l’objet d’une concertation avec l’Autorité 
dans le cadre de la gestion prospective des fonds propres. 

iv. Il va sans dire que plus la réserve est réduite, plus les institutions devront déployer 
d’importants efforts pour la reconstituer. C’est pourquoi, en l’absence de levée de 
capitaux, les institutions devraient augmenter d’autant plus la part des 
excédents/bénéfices non distribués en vue de reconstituer leurs réserves de fonds 
propres lorsque leur niveau de fonds propres se rapproche de l’exigence minimale. 

v. Il n’est pas acceptable qu’une institution qui a épuisé sa réserve de fonds propres 
justifie ce choix sur la base de prévisions de reprise pour expliquer sa décision de 
continuer à distribuer généreusement ses excédents/bénéfices aux 
membres/actionnaires, aux autres bailleurs de fonds et aux salariés. Ce sont ces 
parties prenantes, et non pas les déposants, qui doivent assumer le risque que la 
reprise ne se concrétise pas.  

vi. Il n’est pas acceptable que l'institution qui a épuisé sa réserve de fonds propres 
distribue ses excédents/bénéfices pour simuler une solidité financière. Non 
seulement il est irresponsable du point de vue de l’institution de favoriser ainsi les 
intérêts des membres/actionnaires au détriment des déposants, mais un tel 
comportement peut aussi encourager d’autres institutions financières à en faire 
autant. En conséquence, l’ensemble des institutions financières pourrait en arriver 
à accroître les distributions au moment précis où elles devraient conserver leurs 
excédents/bénéfices. 

vii. Paragraphe non retenu – généralités relatives à la résilience des systèmes. 

viii. La réserve de conservation des fonds propres est établie à 2,5 % et doit être 
constituée entièrement de fonds propres de la catégorie 1A. Cette réserve est 
constituée au-delà des exigences minimales de fonds propres17. Les distributions 
discrétionnaires feront l’objet de restrictions lorsque le niveau de fonds propres de 

                                                
17  Les fonds propres de la catégorie 1A doivent d’abord satisfaire aux exigences minimales établies avant 

de pouvoir contribuer à la réserve de conservation des fonds propres.  
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l’institution atteindra la fourchette de la réserve de conservation. À ce moment, 
l’institution pourra continuer d’exercer ses activités de façon normale bien qu’elle 
enregistre des pertes. Les restrictions ne concernent que la distribution des 
excédents/bénéfices et non le fonctionnement opérationnel de l’institution. 

ix. Les restrictions susmentionnées augmentent à mesure que le niveau de fonds 
propres se rapproche des exigences minimales. Ce dispositif est conçu de manière 
à imposer des restrictions minimales à l'institution dont le niveau de fonds propres 
se situe dans la partie supérieure de la fourchette.  

x. Le tableau présenté à l’Annexe 1-III illustre les ratios minimaux de conservation des 
fonds propres que l'institution doit respecter selon le niveau où se situe son ratio de 
fonds propres de la catégorie 1A. Dès leur prise d'effet, les ratios de conservation 
demeureront en place jusqu’à ce les ratios de fonds propres exigés soient 
rencontrés. 

Par exemple, l'institution ayant un ratio de fonds propres de la catégorie 1A compris 
entre 4,5 % et 4,656 % en 20165,125, % sera tenue de conserver 100 % de ses 
excédents/bénéfices au cours de l’exercice suivant (elle ne doit verser aucun de ses 
excédents/bénéfices sous forme de ristournes/dividendes, rachat de parts/d'actions 
et de primes de rémunération discrétionnaires).  

Ainsi, si l'institution souhaitait effectuer des versements supérieurs à ce que permet 
le tableau de l’Annexe 1-II, elle devra lever des capitaux (fonds propres) à hauteur 
de la différence entre le montant qu’elle souhaite verser et celui qu’elle est autorisée 
à verser. Cela ferait l’objet d’une concertation avec l’Autorité, dans le cadre de la 
gestion prospective des fonds propres.  

xi. Les autres éléments essentiels des exigences sont les suivants : 
 

a) Éléments soumis à la restriction sur les distributions discrétionnaires : ces 
éléments sont par exemple, les ristournes/dividendes, rachats de 
parts/d'actions et les paiements discrétionnaires sur les autres éléments de 
fonds propres de la catégorie 1A et les primes de rémunération 
discrétionnaires. Les versements qui n’entraînent pas une réduction des 
éléments de fonds propres de la catégorie 1A ne sont pas considérés comme 
des montants distribués. 

b) Définition des excédents : ils désignent des excédents distribuables calculés 
avant la déduction d’éléments soumis à la restriction sur les distributions 
discrétionnaires. Ils sont calculés après imputation de l’impôt et en l’absence 
de toute distribution discrétionnaire. Ainsi, toute incidence fiscale de ces 
versements est annulée. L'institution qui n’enregistre pas d'excédent/bénéfice 
et affiche un ratio de fonds propres de la catégorie 1A inférieur à 7 % ne peut 
pas distribuer de montants positifs nets. 

c) Application sur base consolidée : le dispositif devrait être appliqué sur une 
base consolidée à l’institution; ainsi, les restrictions seraient imposées sur les 
distributions de celle-ci.  
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1.3.2 1.4.2 Cible de fonds propres  
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution atteigne en tout temps les exigences minimales de 
fonds propres équivalentes à la somme des ratios minimums de 2019 mentionnés à 
l’Annexe 1-III. Ainsi, le ratio cible de fonds propres de la catégorie 1A est de 7 % dès 
le 1er trimestre 2013. L’Autorité s’attend en outre à ce que toutes les institutions atteignent 
le ratio cible de 8,5 % pour les fonds propres de la catégorie 1 et de 10,5 % pour le total 
des fonds propres d’ici le 1er trimestre de 2014. 
 
1.3.2 Réserve ou coussin contracyclique 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les cibles décrites à l’Annexe 1-III s’appliquent à l’institution et constituent des seuils 
d’intervention et de surveillance. Si l'institution ne respecte pas ces cibles, l’Autorité 
pourrait prendre des mesures restrictives pouvant prendre la forme de restrictions sur 
les distributions.  
Les paragraphes suivants sur la réserve ou coussin de contracyclique de fonds 
propres sont tirés du document Bâle III : dispositif réglementaire mondial visant à 
renforcer la résilience des établissements et systèmes bancaires, publié par le Comité 
de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 2011. 
 
L’Autorité reprend et adapte les paragraphes 137 à 147 (Section IV) de ce document.  
 
La numérotation du Comité de Bâle n’est quant à elle pas maintenue afin d’éviter toute 
confusion avec certains paragraphes subséquents déjà présents dans la ligne 
directrice. Ainsi, l’Autorité utilisera pour cette section, les chiffres romains. 

 
L’Autorité peut aussi fixer des ratios cibles plus élevés lorsque les circonstances le justifient. Elle 
peut notamment exiger des fonds propres supplémentaires lorsqu’elle juge que la hausse 
globale de crédit est associée à une accumulation de risque systémique important au Canada 
ou dans un pays étranger dans lequel l’institution est exposée au risque de crédit. 
 

 
xii.  Un coussin contracyclique vise à faire en sorte que les exigences de fonds 

propres du secteur financier tiennent compte du contexte macrofinancier dans 
lequel l’institution évolue. Un tel coussin pourrait être activé par l’Autorité 
lorsqu’elle considère que la croissance excessive du crédit est associée à une 
accumulation de risques à l’échelle systémique. Ce coussin permettrait au 
secteur financier de se doter d’une réserve de fonds propres pour absorber 
d’éventuelles pertes. 

 
L’accent mis sur la croissance excessive du crédit signifie que, 
vraisemblablement, l’Autorité n’aura pas fréquemment besoin d’activer ce 
coussin. Pour les institutions financières d’envergure internationale, le coussin 
constitué sera une moyenne pondérée des coussins activés dans l’ensemble des 
juridictions où l’institution détient des expositions en vertu du risque de crédit. 
Cela signifie que ces institutions seront sans doute plus fréquemment assujetties 
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à un coussin (de faible volume), car les cycles de crédit ne sont pas toujours 
fortement corrélés entre juridictions. 

 
xiii.  L’opérationnalisation du coussin contracyclique s’effectuera comme suit : 
 

a) L’Autorité surveillera l’expansion du crédit et d’autres indicateurs18 pouvant 
signaler une accumulation du risque systémique19. Si l’évaluation amène à 
conclure que la croissance du crédit est excessive et conduit à une 
accumulation du risque systémique, l’Autorité pourrait imposer la 
constitution d’un coussin contracyclique. D’après cette évaluation, une 
exigence de réserve contracyclique représentant entre 0 % et 2,5 % du 
total de l’actif pondéré en fonction des risques sera imposée si la situation 
le justifie. Cette exigence sera levée quand le risque se matérialisera ou se 
dissipera. 

 
b) Les institutions ayant des expositions au risque de crédit du secteur privé20 

à l’extérieur du Canada devront examiner la situation géographique de 
leurs expositions et établiront leur coussin contracyclique de fonds propres 
sous forme de moyenne pondérée des exigences en vigueur dans les 
juridictions envers lesquelles elles sont des expositions au risque de crédit.  

 
c) Le coussin contracyclique d’une institution sera mise en œuvre par 

extension du coussin de conservation des fonds propres. Les institutions 
qui ne respecteront pas cette exigence seront passibles de restrictions sur 
la distribution discrétionnaires des bénéfices. 

1.4 L’institution doit combler cette réserve à l’aide de fonds propres de 
catégorie 1A. L’exigence auquel l’entité est soumise se présente sous la 
forme d’une extension du coussin de conservation énoncé à la section 
1.3.11.5 ............................... Total des actifs pondérés en fonction des risques 

 
1.5.1 . De façon similaire au coussin de conservation de fonds propres, dans 
le contexte présent, le ratio de fonds propres de catégorie 1A comprend les 
montants utilisés pour respecter l’exigence minimale de 4,5 % de fonds 
propres 1A, mais exclut tout montant supplémentaire comptabilisé dans les 
exigences de 6 % de fonds propres de catégorie 1 ou de 8 % des fonds propres 
totaux.  

                                                
18  Le document intitulé Guidance for national authorities operating the countercyclical capital buffer énonce 

les principes que les autorités nationales ont décidé de suivre dans la prise de décisions relatives aux 
coussins. Il donne des renseignements qui devraient aider les institutions financières à comprendre et à 
anticiper les décisions prises à cet égard par les autorités nationales dans les juridictions envers 
lesquelles elles ont des expositions de crédit. 

19  La Revue du système financier (RSF) de la Banque du Canada représentera la principale source 
d’information publique sur l’évolution de la situation macrofinancière et les vulnérabilités au Canada en 
ce qui touche la réserve contracyclique. 

20  Sont incluses dans les expositions au risque de crédit toutes les expositions de crédit envers le secteur 
privé donnant lieu à une exigence de fonds propres en regard du risque de crédit ou à une exigence au 
titre de l’équivalent crédit en regard du risque spécifique, de l’exigence de fonds propres incrémentale 
(IRC) et des opérations de titrisation, dans le portefeuille de négociation. [CBCB, juin 2011, paragr. 143] 
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Autrement dit, les fonds propres de catégorie 1A doivent être utilisés en premier 
lieu pour rencontrer les exigences minimales (incluant les fonds propres de 
catégorie 1 et totaux) avant que le solde ne puisse être considéré pour les 
réserves21.  

 
xiv. La décision d’activer, d’augmenter, de diminuer ou d’annuler la réserve 

contracyclique sera officiellement communiquée au moyen d’un avis de l’Autorité. 
 

La portée de l’application et la justification seraient décrites dans cet avis de 
l’Autorité. Afin de permettre à l’institution de s’adapter au niveau de réserve 
exigé, l’Autorité annoncera sa décision d’activer ou de rehausser le niveau du 
coussin contracyclique entre six et douze mois à l’avance22.  
 
Par contre, les décisions concernant l’annulation de la réserve contracyclique 
entreront habituellement en vigueur sans délai. Ainsi, les institutions comptant 
des expositions au risque à l’étranger devraient faire correspondre leur calendrier 
de mise en œuvre à celui des États hôtes à moins que la période d’annonce soit 
inférieure à six mois, auquel cas la conformité ne sera exigée que six mois après 
l’annonce dans l’État hôte.  
 

xv. L’institution sera donc soumise à un coussin contracyclique consolidée qui 
variera entre 0 %, dans le cas où aucune juridiction où l’institution détient des 
expositions significatives n’a activé de réserve, et 2,5 % des actifs pondérés par 
les risques (APR) totaux.  

 
xvi. Le coussin consolidé représentera une moyenne pondérée des coussins 

déployés au Canada et dans les États membres du CBCB et dans certains États 
non membres23 dans lesquels l’institution compte une exposition au risque de 
crédit du secteur privé.  
 
L’institution examinera la situation géographique de ses expositions au risque de 
crédit du secteur privé et calculera son coussin contracyclique consolidée à titre 
de moyenne pondérée des coussins appliqués dans chaque État dans lequel elle 
a des expositions. Le coussin qui s’appliquera à une institution tiendra donc 
compte de la composition géographique de son portefeuille d’expositions au 
risque de crédit du secteur privé.  
 

                                                
21  [CBCB, juin 2011, note en bas de page 53] 
22  Même si elle est établie en dehors de cette juridiction, l’entité qui a des expositions au risque de 

contrepartie envers cette juridiction sera également tenue d’activer ou de rehausser le niveau du coussin 
après le préavis concernant ces expositions. Toutefois, dans les cas où le préavis est inférieur à 12 mois, 
l’autorité du pays d’origine devrait chercher à fixer le même préavis, si possible, ou à faire son annonce 
dès que possible sous réserve d’une période maximale de 12 mois) avant que le nouveau coussin 
prenne effet. 

23  https://www.bis.org/bcbs/ccyb/index.htm. 
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Dans ce contexte, les expositions au risque de crédit du secteur privé englobent 
toutes les expositions au risque de crédit du secteur privé24 autres que les 
expositions sujettes au risque de marché tel que défini au Chapitre 7 de la 
présente ligne directrice, qui requièrent une exigence de fonds propres pour 
risque de crédit, y compris le secteur financier non bancaire et les titrisations, 
mais non les banques. 

 
xvii. La pondération appliquée au coussin en place dans chaque juridiction sera le 

total de l’exigence en regard des expositions de crédit envers le secteur privé de 
cette juridiction, divisé par l’exigence totale de l’institution en regard des 
expositions de crédit envers le secteur privé dans l’ensemble des juridictions. 

 
Pour déterminer l’État auquel se rapporte une exposition au risque de crédit du 
secteur privé, les institutions doivent recourir au risque ultime. Le risque ultime a 
trait à la juridiction à laquelle est associé le risque final25 par opposition celle des 
contreparties immédiates.  

 
1.4 Total des actifs pondérés en fonction des risques 
 
1.4.1 Approche relative au risque de crédit 
 
La ligne directrice présente une approche pour mesurer le risque de crédit soit l’approche 
standard décrite au Chapitre 3.  
 
En vertu de cette approche, l’institution se sert des évaluations faites par des organismes 
externes d’évaluation du crédit reconnus par l’Autorité pour déterminer les coefficients de 
pondération des risques liés aux catégories suivantes : 
 
• créances d’emprunteurs souverains et de banques centrales; 

• créances d’entités du secteur public n’appartenant pas à une administration 
centrale; 

• créances des banques multilatérales de développement; 

• créances de banques et d’entreprises d’investissement; 

• créances d’entreprises. 
 
Les expositions au bilan en vertu de l’approche standard sont mesurées à la valeur 
comptable, exception faite : 

                                                
24  Se rapporter au formulaire de divulgation des fonds propres ci-dessous. 
 https://lautorite.qc.ca/professionnels/institutions-de-depot/formulaires-des-cooperatives-de-services-

financiers/ 
25  Afin de déterminer la juridiction où réside le risque final, les garanties et dérivés de crédit sont considérés 

mais non les sûretés, à l’exception des expositions où le créancier se fie principalement aux revenus de 
la sûreté à la fois comme source de remboursement et sûreté de la créance, par exemple, le financement 
de projet. Pour ce qui est des titrisations, la location est réputée être celle du débiteur ou, quand les 
expositions sont réparties dans plusieurs État, les institutions peuvent attribuer la structure de titrisation 
à l’État avec le solde impayé le plus important. 
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• des prêts établis à la juste valeur conformément à l’option de la juste valeur, et à la 

couverture de la juste valeur et à la comptabilité des instruments disponibles à la 
vente; 

• des titres de créance évalués conformément à la comptabilité des instruments 
disponibles à la vente; 

• des biens pour propre usage lorsque le modèle de la réévaluation est utilisé ou 
lorsque l’institution a décidé d’évaluer un bien pour propre usage à sa juste valeur 
lors de la transition aux IFRS et d’utiliser celle-ci en tant que coût présumé à cette 
date.  

 
• Les instruments susmentionnés devraient plutôt être mesurés en fonction du coût 

amorti. des biens pour propre usage(propriétés, bâtiments, matériel, etc.).  
 
Toutes les expositions assujetties à l’approche standard sont pondérées en fonction du 
risque en termes nets des réserves spécifiques. 
 
Les expositions déclarées dans le cas des biens pour propre usage doivent être fondées 
sur les valeurs comptables, ajustées des éléments suivants : 
 
• les montants avant impôts renversés des excédents ou bénéfices non répartis tels 

que requis à la sous-section 2.52.1.1.1;; 

• gainsle solde de tout excédent de réévaluation sur biens pour propre usage 
présentés aux autres éléments du résultat global. 

 
1.4.2 1.5.2 Approches relatives au risque opérationnel 
 
La présente ligne directrice prévoit deux approches possibles pour mesurer le risque 
opérationnel : l’approche indicateur de base et l’approche standard, toutes deux décrites 
au Chapitre 6. 
 
L’approche indicateur de base exige que l’institution calcule les exigences de fonds 
propres à l’égard du risque opérationnel en appliquant un coefficient de pondération de 
15 % à son revenu brut moyen positif des trois dernières années. Pour calculer la 
moyenne, il convient toutefois d’exclure les chiffres d’une année pour laquelle le produit 
annuel brut est négatif ou égal à zéro du numérateur et du dénominateur. 
 
En vertu de l’approche standard, les activités de l’institution sont divisées en huit secteurs 
d’activités. Les exigences de fonds propres sont calculées par l’application d’un coefficient 
de pondération spécifique au produit annuel brut de chaque secteur d’activités. L’exigence 
totale de fonds propres représente la moyenne sur trois ans des sommes des exigences 
de fonds propres de tous les secteurs d’activités pour chaque année. Toutefois lorsque 
l’exigence totale de fonds propres de l’ensemble des secteurs pour une année est 
négative, alors la contribution de cette année au numérateur sera égale à zéro.  
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Chapitre 2.  
L’institution qui souhaite utiliser l’approche standard pour calculer son exigence de fonds 
propres relative au risque opérationnel doit obtenir l’autorisation de l’Autorité. 
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 Définition des fonds propres 
 
Les dispositions contenues dans ce chapitre s’appuient principalement sur le document 
publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 2011 intitulé Bâle III : 
dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et 
systèmes bancaires26. Ce document présente une définition des fonds propres aux termes 
de Bâle III, qui doit être respectée par les institutions financières afin de suivre les 
pratiques de gestion saine issues du Comité de Bâle.  
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard de la définition des fonds propres et des ajustements 
réglementaires y afférentafférant s'appuient principalement sur le document Bâle III : dispositif 
réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et systèmes bancaires, 
publié par le Comité de Bâle en décembre 2010 et révisé en juin 2011.  
 
L’Autorité reprend et adapte certains des paragraphes 52 à 96 de ce document. Afin de faciliter 
la comparabilité avec les normes nationales et internationales, la numérotation bâloise est 
maintenue, et ce, malgré le fait que certains paragraphes subséquents déjà existants dans la 
ligne directrice (sous Bâle II) présentent cette même numérotation. 
 

 
2.1 2.1 ........................... Fonds propres réglementaires et critères d'admissibilité 
 
Les fonds propres réglementaires sont composés des éléments suivants : 
 
• fonds propres de la catégorie 1 ou fonds propres de base; 

• fonds propres de la catégorie 2 ou fonds propres complémentaires. 
 
2.1.1 2.1.1 Fonds propres de la catégorie 1  
 

Les fonds propres de la catégorie 1 sont scindés en deux sous-catégories soit : 
 

• fonds propres de catégorie 1A ou noyau dur des fonds propres; 

• fonds propres de la catégorie 1B ou fonds propres additionnels. 
 

• 2.1.1.1 fonds propres de la catégorie 2 ou fonds propres complémentaires. 
 
2.1.1 Définitions et critères d’admissibilité 
 
2.1.1.1 Fonds propres de la catégorie 1A 
 
52. Les fonds propres de la catégorie 1A d'une institution comprennent les éléments 

qui répondent aux critères essentiels. 

                                                
26 Le Comité de Bâle a également publié en décembre 2011 un document complémentaire intitulé Bâle III 

- Définition des fonds propres et questions fréquemment posées. 
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Les fonds propres de la catégorie 1A d'une institution sont notamment constitués 
des éléments suivants : 
 
• les réserves27 et les excédents non répartis28; 

• les parts de capital28 29 qui répondent aux critères d’admissibilité énoncés 
au paragraphe 53 de la présente sous-section; 

• le capital social ordinaire, c’est-à-dire les actions ordinaires, le surplus 
d’apport30 et les bénéfices non répartis (BNR)31; 

• les instruments de fonds propres de la catégorie 1A qui sont émis par des 
filiales consolidées et détenus par des tiers32; 

• l’ajustement cumulatif de la conversion des devises étrangères net d’impôt 
déclaré dans les autres éléments du résultat global; 

• les autres éléments du résultat étendu et autres réserves publiées33. 
 
Les versements supplémentaires autres que l’intérêt applicable doivent être déduits des 
fonds propres de la catégorie 1A conformément aux principes comptables généralement 
reconnus en vigueur au Canada. 
 
De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1A, tels que présentés à la sous-section 2.1.1.12.6.1,, doivent être 
pris en compte. 
 
53. Les instruments composant la catégorie 1A, doivent répondre sans exception 

aux critères d'admissibilité ci-dessous : 
 

1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée en cas de 
liquidation de l’institution. 

                                                
27  Art. 84 LCSF. 
28  Pour les caisses seulement. 
29  Art. 54 à 63, 547.6 et 547.7 de la LCSF. 
30  Lorsque le remboursement requiert l’autorisation écrite préalable de l’Autorité. 
31  Pour les sociétés seulement. 
32  Ces instruments sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 1A à condition qu’ils respectent 

entièrement les critères d’admissibilité mentionnés au paragraphe 53 de la sous-section 2.1.1.12.1.1.1.. 
33    Les pertes non réalisées sont assujetties aux dispositions transitoires énoncées au paragraphe 94. Le 

Comité de Bâle continue de réexaminer le traitement approprié des gains non réalisés, en tenant compte 
de l’évolution du cadre comptable. L’Autorité surveillera les faits nouveaux à ce chapitre sur la scène 
internationale et ajustera les présentes dispositions au besoin. 
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2. L’instrument confère un droit à une réclamation équivalente à sa valeur 
nominale, après le paiement de tous les engagements de rang 
supérieur34 35. 

3. Le capital initial a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé sauf 
en cas de liquidation (hormis les cas de rachats discrétionnaires dans les 
limites permises par la loi et sous réserve de l’autorisation préalable de 
l’Autorité). 

4. L’institution ne doit pas créer, au moment de l’émission, d'attentes à l'effet 
que l’instrument sera racheté, remboursé ou annulé. De même, le matériel 
promotionnel ne doit pas faire mention de modalités qui pourraient susciter 
de pareilles attentes. 

5. Les versements incluant les excédents/bénéfices non répartis sont 
effectués en prélevant ces sommes sur les excédents/bénéfices pouvant 
être repartis36. Le niveau des versements n'est d'aucune manière lié aux 
montants payés à l’émission conformément aux dispositions législatives 
applicables. 

6. La répartition des bénéfices sous forme de ristournes, dividendes ou autres 
redistributions n’est pas obligatoire, et le non-paiement ne constitue donc 
pas un évènement de défaut. 

7. Les versements ne sont effectués (s’il y a lieu) qu’une fois l’ensemble des 
obligations légales et contractuelles honorées et les paiements sur les 
fonds propres de rangs supérieurs effectués. 

8. Dans les fonds propres de la plus haute qualité, chaque instrument absorbe 
les pertes pour assurer la continuité d’exploitation (proportionnellement 
pour les institutions à capital-actions) et pari passu à tous les autres 
instruments. 

9. Le capital versé doit être comptabilisé comme capitaux propres et non 
comme dettes pour des fins de détermination de l’insolvabilité au niveau du 
bilan. 

10. Le capital versé doit être classé dans les fonds propres selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. 

                                                
34  Conformément à la législation en vigueur. 
35  Pour les institutions à capital-actions, « l’instrument confère un droit à une réclamation sur les actifs 

résiduels proportionnel au capital qu’ils représentent, après le paiement de tous les engagements de 
rang supérieur, en cas de liquidation ». 

36  Les exigences de Bâle III n’interdisent pas le versement de ristournes ou autres tant que l’institution 
respecte ses exigences minimales de fonds propres auxquelles elle est assujettie et ne dépasse aucune 
des limites de distribution concernant le coussin de conservation et le coussin contracyclique (en tenant 
compte le cas échéant de l’exigence supplémentaire de fonds propres pour l’absorption des pertes). Par 
conséquent, les ristournes ou autres /coupons peuvent être versés à partir des réserves distribuables (y 
compris celles qui ont été accumulées au cours des années précédentes) à condition que la loi le 
permette et que l’ensemble des ratios minimums et des restrictions en termes de coussins soient 
respectés. [CBCB, septembre 2017, QFP No 6] 
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11. Le capital est émis directement et libéré. L’institution ne peut en avoir 
financé directement ou indirectement l’acquisition37. 

12. Le capital versé n’est pas garanti par une sûreté ni de l’émetteur ou d’une 
entité liée et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant la forme juridique 
et économique ainsi que le rang de créance. 

13. L’émission doit être effectuée avec l’approbation du conseil 
d’administration en conformité avec les lois applicables. 

14. Le montant versé figure clairement et séparément au bilan38 de l’institution 
et est déterminé selon les principes comptables applicables en vigueur au 
Canada. 

  
 

 54. et 55.  Concernent les fonds propres de la catégorie 1B et se retrouvent à la sous-
section 2.1.1.2 dédiée à ces fonds propres.  

 
 56. Paragraphe non applicable. 

 
 57. à 61.  Ces paragraphes concernent les fonds propres de la catégorie 2 et se retrouvent 

à la sous-section 2.1.2 dédiée à ces fonds propres.  
 
2.1.1.1.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 1A émis par une filiale 

consolidées et détenus par des tiers 
 
62. Il s’agit de traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales 

consolidées de l'institution. 
 

Les instruments de fonds propres de la catégorie 1A émis par une filiale 
intégralement consolidée de l’institution à l’intention d’un tiers peuvent faire l’objet 
d’une constatation limitée dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de l’institution si :  

 
• l’instrument, s’il était émis par l’institution, satisferait à tous les critères 

décrits au paragraphe 53 ci-dessus afin d’être classé comme un instrument 

                                                
37  Le capital libéré désigne de façon générale le capital reçu par l’institution à titre irrévocable dont la valeur 

a été établie de manière fiable, qui se trouve sous l’entier contrôle de l’institution et ne l’expose, ni 
directement, ni indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. [CBCB, QFP No 5]Les critères 
d’inclusion dans les fonds propres ne spécifient pas comment un instrument doit être « libéré ». Il faut 
noter que le critère du paiement en liquidités n’est pas toujours pertinent. Ainsi, quand une entité émet 
des instruments de fonds propres de catégorie 1A en paiement du rachat d’un autre établissement, 
lesdits instruments sont bien considérés comme « libérés ». Cela étant, l’entité est tenue d’obtenir 
l’accord préalable de l’Autorité pour inclure dans ses fonds propres un instrument qui n’a pas fait l’objet 
d’un paiement en liquidités. [CBCB, septembre 2017, QFP No 5]  

38  Cette exigence concerne la nature de ce poste, à savoir le fait qu’il doit être présenté séparément au 
bilan de l’institution et non la fréquence de la déclaration. S’agissant de sa nature, oui, il s’agit du bilan 
figurant dans les états financiers vérifiés qui sont publiés dans le rapport annuel. Rappelons que le 
dispositif de Bâle s’applique au niveau des groupes consolidés. Quant à la fréquence, lorsqu’une 
institution publie ses résultats sur une base semestrielle ou trimestrielle, cette information doit aussi être 
publiée avec la même fréquence. [CBCB, septembre 2017, QFP No 6] 
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de fonds propres de la catégorie 1A aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires; 

• la filiale qui a émis l’instrument est elle-même une institution de dépôt39 40. 
 

Le montant satisfaisant aux critères susmentionnés qui sera constaté dans les 
fonds propres de la catégorie 1A est calculé comme suit :  

 
a) Capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables à 

des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le montant des 
instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la filiale 
attribuables à des tiers investisseurs; 

b)a) Les instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la 
filiale se calculent ainsi : instruments de fonds propres de la catégorie 1A 
de la filiale, moins les déductions et moins le moindre : (1) des normes sur 
les instruments de fonds propres minimales de la catégorie 1A de la filiale 
plus les réserves de fonds propres et (2) de la part des exigences 
minimales41 consolidées des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de la filiale plus la réserve de fonds propres42 qui se rapporte 
à la filiale;  

c)a) Le montant des instruments de fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1A attribuable à des tiers investisseurs correspond au produit des 
instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la filiale 
(calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1A qui est attribuable à des tiers investisseurs. 

 
Les actions ordinaires ou les autres instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A émis à des tiers investisseurs par une filiale consolidée qui n’est 

                                                
39  Toute institution assujettie aux mêmes normes prudentielles minimales et au même niveau de 

surveillance qu’une institution financière peut être assimilée à une institution financière.  Une 
participation minoritaire dans une filiale qui est une institution financière est strictement exclue des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A de l’institution si l’institution ou l’entité affiliée a pris des 
dispositions pour financer directement ou indirectement une participation minoritaire dans la filiale par 
l'entremise d’une SAH ou d’un autre véhicule ou arrangement. Le traitement figurant ci-dessus est donc 
strictement disponible quand toutes les participations minoritaires dans la filiale de l’institution 
représentent uniquement les véritables contributions de tiers sous forme d’instruments de fonds propres 
de la catégorie 1A à la filiale. 

40  Une participation minoritaire dans une filiale qui est une institution financière est strictement exclue des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A de l’institution si l’institution ou l’entité affiliée a pris des 
dispositions pour financer directement ou indirectement une participation minoritaire dans la filiale par 
l'entremise d’une SAH ou d’un autre véhicule ou arrangement. Le traitement figurant ci-dessus est donc 
strictement disponible quand toutes les participations minoritaires dans la filiale de l’institution 
représentent uniquement les véritables contributions de tiers sous forme d’instruments de fonds propres 
de la catégorie 1A à la filiale. 

41 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale 
à l’institution qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale. 

42  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 
exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres. 
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pas une institution de dépôt ne peuvent être inclus dans les instruments de fonds 
propres consolidés de la catégorie 1A de l’institution. Ils peuvent toutefois être 
inclus dans les instruments de fonds propres consolidés de la catégorie 1 et dans 
le total des fonds propres de l’institution, sous réserve des conditions 
mentionnées aux paragraphes 62 (sous-section 2.1.1.1.1) et 64 (sous-
section 2.1.2.1). 

 
2.1.1.1.2  Instruments de fonds propres de la catégorie 1A émis par 

l’intermédiaire de structures ad hoc (SAH) 
 
65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH, 

l’institution ne pourra pas en inclure la moindre partie dans les instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A. Elle pourra toutefois les inclure, au niveau 
consolidé, dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1B ou les fonds 
propres de la catégorie 2 et les traiter comme si elle les avait placés directement 
elle-même auprès de tiers, seulement :  

 
a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;  
b)a) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de 

l’institution sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères 
d’admissibilité applicables43 (tel le critère 14 pour les instruments de fonds 
propres de la catégorie 1B et le critère 9 pour les fonds propres de la 
catégorie 2).  

 
Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH 
par le biais d'une filiale intégralement consolidée de l'institution, il est possible, 
sous réserve des conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter 
comme si la filiale les avait placés directement elle-même auprès de tiers et de 
les inclure dans instruments de fonds propres de la catégorie 1B ou les fonds 
propres de la catégorie 2 conformément aux modalités décrite aux 
paragraphes 63 et 64 . 

 
2.1.1.2 2.1.1.2 Fonds propres additionnels (catégorie 1B) 
 
54. Les éléments suivants sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 1B : 
 

1. les instruments émis par l’institution qui ne font pas partiespartie des 
éléments de la catégorie 1A et qui rencontrent les quatorze critères 
d’admissibilité énoncés au paragraphe 55 ainsi que le critère relatif aux 
fonds propres d'urgence (critère 15) et; 

2. les instruments qui sont émis par des filiales consolidées et détenus par 
des tiers et respectant les critères d’admissibilité dans les fonds propres de 
la catégorie 1B. De plus, ces éléments ne doivent pas être inclus dans les 
éléments de la catégorie 1A. 

 

                                                
43  Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est 

minime. 
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De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1B, tels que présentés à la sous-
section 2.1.1.22.6.3 doivent être pris en compte. 

 
55. Les critères d’admissibilité aux fonds propres de la catégorie 1B sont les 

suivants : 
 

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

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers 
ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’institution. 

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté, ni garantie de l’émetteur ou 
d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant le rang 
de la créance comparativement aux autres éléments mentionnés au point 2 
ci-dessus44. 

4. L’instrument a une durée indéterminée (perpétuelle), c’est-à-dire qu’il n’a 
pas de date d’échéance, de clause de progression (step up45,46) et autre 
incitatif de rachat47. 

                                                
44  Lorsque l’entité utilise une structure ad hoc pour émettre du capital au profit des investisseurs et que, de 

plus, elle apporte un soutien à cette structure (par exemple en lui fournissant des réserves), ce soutien 
constitue un rehaussement, et donc, est contraire au présent critère. [CBCB, septembre 2017, QFP No 1, 
paragr. 54 à 56] 

45 Une clause de progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de 
l’écart initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de rémunération (ou de 
versement) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel indice 
de référence. Une conversion d’un taux fixe à un taux variable (ou inversement) accompagnée d’une 
option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 

46  Lorsqu’une fois passée la première date de remboursement l’émetteur se voit imposer un prélèvement 
d’impôts à la source sur la base des versements d’intérêts auquel il n’était pas soumis auparavant et 
que l’instrument était structuré de la sorte à l’émission, cela constitue un saut de rémunération en vertu 
du présent paragraphe. [CBCB, septembre 2017, QFP No 2, paragr. 54 à 56] 

47  Ces éléments ci-dessous constituent des exemples d’incitatif de rachat : 
• une option de rachat associée à un relèvement de la prime de risque de l’instrument si l’option n’est 

pas exercée; 
• une option de rachat associée à l’obligation ou à la possibilité, pour l’investisseurs, de convertir 

l’instrument en titres de fonds propres de la catégorie 1A si l’option n’est pas exercée; 
• une option de rachat associée à une modification du taux de référence telle que la prime de risque 

ajoutée au deuxième taux de référence est supérieure au taux de versement initial diminué du taux 
des swaps (c’est-à-dire au taux fixe versé jusqu’à la date de rachat ou d’application du deuxième 
taux de référence). Par exemple, dans le cas où le taux de référence initial est de 0,9 %, et que la 
prime de risque ajoutée au taux initial est de 2 % (soit un taux de versement initial de 2,9 %) et où le 
taux des swaps jusqu’à la date de rachat est de 1,2 %, une prime de risque ajoutée au deuxième 
taux de référence serait considérée comme une incitation au rachat si elle était supérieure à 1,7 % 
(2,9-1,2 %). [CBCB, septembre 2017, QFP No 7, paragr. 54 à 56] 
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5. L’instrument peut être remboursable par anticipation par l’émetteur (option 
de rachat), mais cette clause ne peut être exercée qu’après une période 
minimale de cinq ans de détention48, selon les conditions suivantes :  
 
• L’institution doit obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité. 
• L’institution ne doit en aucun cas laisser croire qu’elle exercera son 

option de rachat49. 
• L’institution ne doit pas exercer son option de rachat sauf dans les 

cas suivants : 
 L’institution remplacera l’instrument racheté par des fonds 

propres de qualité égale ou supérieure, y compris les 
excédents non répartis, et ce, à des conditions viables en 
fonction de ses revenus sur une base de continuité des 
opérations50; ou 

 l’institution démontrera que sa capitalisation est bien 
supérieure aux exigences minimales de fonds propres après 
l’exercice de son option de rachat. 

 
6. Tout remboursement du principal (soit par rachat ou par remboursement 

anticipé) doit être préalablement autorisé par l’Autorité et l’institution ne doit 
pas présumer, ni laisser croire au marché que cette autorisation lui sera 
accordée. 

 
7. Les versements de la rémunération (incluant les coupons) de l’instrument 

doivent être entièrement discrétionnaires51. 
 

                                                
48  Il est permis de procéder au remboursement en cas d’évènement fiscal ou réglementaire imprévu. 

L’exercice d’une telle option reste soumis aux exigences décrites aux points a) à c) du critère 5. 
Toutefois, l’Autotié n’autorisera l’institution à exercer une telle option que si elle estime que l’entité n’était 
pas en mesure d’anticiper l’évènement lors de l’émission. [CBCB, septembre 2017, QFP No 15] 

49  Lorsqu’une institution devrait exercer une option de rachat sur un instrument de fonds propres en le 
remplaçant par un instrument plus couteux (assorti par exemple d’une prime de risque plus élevée), cela 
constituerait un exemple d’action considérée comme « laissant croire qu’une option de rachat sera 
exercée ». [CBCB, septembre 2017, QFP No 8]  

50  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais 
non après celui-ci. 

51  Les mécanismes de suspension des versements qui prévoient l’interruption des versements de 
rémunération inlcuant les coupons ne sont pas interdits par les règles baloises. Toutefois, ces 
mécanismes ne doivent pas limiter l’entier pouvoir discrétionnaire dont l’institution doit disposer à tout 
moment pour annuler les distributions/versements sur l’instrument, ni s’exercer d’une manière qui puisse 
nuire à la recapitalisation de l’institution (voir critère 13). Par exemple, il ne serait pas admissible qu’un 
mécanisme de suspension des versements applicables aux instruments de fonds propres de 
catégorie 1B : 
• ait pour effet de suspendre les versements sur un autre instrumentlorsque les versements sur cet 

instrument ne sont pas, eux aussi, entièrement discrétionnaires; 
• empêche le fonctionnement normal de l’institution ou toutes activités de restructuration (y compris 

les acquisitions /cessions). [CBCB, septembre 2017, QFP No 3]  
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• L’institution doit avoir une discrétion totale en tout temps pour annuler 
le paiement des versements. 

• L’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas être 
considérée comme un évènement de défaut de la part de l’institution. 

• L’institution doit avoir la pleine disposition des versements annulés 
afin d’honorer ses engagements à l’échéance. 

• L’annulation de versements ne doit pas imposer de restriction à 
l’institution sauf en ce qui concerne les versements aux détenteurs 
de parts de capital admissibles/actions ordinaires. 

 
8. Le paiement de la rémunération liée à l’instrument doit être imputé aux 

excédents/bénéfices distribuables52. 
9. L’instrument ne peut pas avoir une composante sensible au crédit sous 

forme de distributions ou de coupons mis à jour périodiquement sur la base, 
en tout ou en partie, de la note de crédit de l’institution. 

10. L’instrument ne peut engendrer un excédent de passifs sur les actifs, si la 
législation applicable détermine que dans un tel cas, l’institution est 
insolvable. 

11. Les instruments désignés comme des passifs à des fins comptables 
doivent avoir la capacité d’absorption des pertes, en principal, par le biais : 

 
• de leur conversion en instruments de fonds propres de la 

catégorie 1A/actions ordinaires selon le niveau du seuil prédéfini 
correspondant à au moins 5,125 % des instruments de fonds propres 
de la catégorie 1A; ou 

• d’un mécanisme de dépréciation qui impute les pertes à l’instrument 
à un niveau de seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 % des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A. Cette dépréciation 
aura les effets suivants : 

 
 réduction de la créance représentée par l’instrument, en cas de 

liquidation; 
 réduction du montant remboursé, en cas d’exercice de l’option; 
 réduction partielle ou intégrale du versement de la 

rémunération de l’instrument. 
 

12. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution, ni par une partie liée 
sur laquelle l’institution exerce son contrôle ou une influence significative. 
De plus, l’institution ne peut avoir financé directement ou indirectement 
l’achat de l’instrument. 

                                                
52  Voir critère 5 de la qualification pour les fonds propres de la catégorie 1A. [CBCB, septembre 2017, QFP 

No 6] 
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13. L’instrument ne peut présenter de caractéristiques nuisant à la 
recapitalisation, comme des dispositions imposant à l’émetteur 
d’indemniser les investisseurs si un nouvel instrument est émis à un prix 
inférieur durant une période déterminée. 

14. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle ou la société de 
portefeuille de l’institution (p. ex., par une SAH), le produit de l’émission 
doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité opérationnelle 
ou de la société de portefeuille de l’institution de telle manière que soient 
respectés ou dépassés tous les autres critères d’admissibilité dans les 
fonds propres de la catégorie 1B53. 

 
Critère additionnel relatif aux fonds propres d'urgence en cas de non-viabilité 
 

15. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause 
exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument de fonds 
propres de la catégorie 1A au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.42.5.. Quand un 
instrument est émis par une SAH conformément au critère 14 ci-dessus, la 
conversion des instruments émis par la SAH à des investisseurs finaux doit 
faire écho à la conversion des fonds propres émis par l’institution au SAH. 

 
2.1.1.31.1.1.1 2.1.1.2.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 1 

admissibles émis par une filiale consolidée et détenus par des tiers 
 
63. Les instruments de fonds propres de la catégorie 1 émis par une filiale totalement 

consolidée de l’institution à des tiers investisseurs (y compris les montants visés 
aux paragraphes 62 de la sous-section 2.1.1.1.1 et 64 de la sous-section 2.1.2.1) 
peuvent être constatés parmi les fonds propres de la catégorie 1 consolidés de 
l’institution seulement si l’instrument, s’il était émis par l’institution, satisferait à 
tous les critères d’admissibilité dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1B ou les dépasserait.  

 
Le montant des fonds propres qui sera constaté dans la catégorie 1 se calcule 
comme suit :  

 
a) capital versé plus réserves/bénéfices/excédents non répartis connexes qui 

sont attribuables à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le 
montant des instruments de fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1A de la filiale attribuables à des tiers investisseurs; 

b)a) Les fonds propres excédentaires de la catégorie 1 de la filiale se calculent 
ainsi : fonds propres de la catégorie 1 de la filiale, moins les déductions et 

                                                
53  L’Autorité s’attend à ce que les instruments de fonds propres émis au profit de la SAH remplissent tous 

les critères d’admissibilité, comme si la SAH elle-même était un investisseur final. Cela signifie que 
l’institution ne peut pas émettre de fonds propres d’une qualité inférieure (catégorie 2 par exemple) si la 
SAH émet des instruments de fonds propres de qualité supérieure au profit des investisseurs afin que 
la qualité de ces fonds propres soit reconnue comme supérieure. 
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moins le moindre : (1) des normes minimales appliquées aux fonds propres 
de la catégorie 1 de la filiale plus les réserves de fonds propres54 et (2) de 
la part des exigences minimales consolidées de fonds propres de la 
catégorie 1 du parent55 plus la réserve de fonds propres56 qui se rapporte 
à la filiale; 

c)a) Le montant des fonds propres de la catégorie 1 attribuable à des tiers 
investisseurs correspond au produit des fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1 de la filiale (calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage des 
fonds propres de catégorie 1 qui est attribuable à des tiers investisseurs.  

 
Le montant des fonds propres de la catégorie 1 qui sera constaté dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1B exclura les montants 
comptabilisés dans les fonds propres de la catégorie 1A conformément aux 
paragraphes 62 de la sous-section 2.1.1.1.1.  

 
2.1.1.2.2  Instruments de fonds propres de la catégorie 1B émis par 

l’intermédiaire de SAH 
 
65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH, 

l’institution ne pourra pas en inclure la moindre partie dans les instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A. Elle pourra toutefois les inclure, au niveau 
consolidé, dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1B ou les fonds 
propres de la catégorie 2 et les traiter comme si elle les avait placés directement 
elle-même auprès de tiers, seulement :  

 
a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;  
b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de 

l’institution sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères 
d’admissibilité applicables57 (tel que. le critère 14 pour les instruments de 
fonds propres de la catégorie 1B et le critère 9 pour les fonds propres de la 
catégorie 2).  

 
Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une 
SAH par le biais d'une filiale intégralement consolidée de l'institution, il est 

                                                
54  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 

exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres. 

55  Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale 
à l’institution, qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale. 

56 Calculées selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation de l’institution, c'est-
à-dire si les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de 
calcul doit être utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon 
la méthode de calcul des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation 
local (le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds 
propres). 

57  Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est 
minime. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 604

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 28 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 32 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

possible, sous réserve des conditions énoncées au présent paragraphe, de 
les traiter comme si la filiale les avait placés directement elle-même auprès 
de tiers et de les inclure dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1B ou les fonds propres de la catégorie 2 conformément aux 
modalités décrites aux paragraphes 63 et 64. 

 
2.1.1.42.1.1.3 2.1.2 Fonds propres de la catégorie 2 
 
57. Les fonds propres de la catégorie 2 (fonds propres complémentaires) sont 

constitués d’éléments qui ne répondent pas aux critères des deux premières 
catégories de fonds propres (1A et 1B), mais qui contribuent tout de même à la 
solidité financière d’une institution sur une base de sa capacité d’absorption des 
pertes en cas de liquidation. 

 
Les fonds propres de la catégorie 2 comprennent les éléments qui ne sont pas 
inclus dans la catégorie 1, qui respectent l’ensemble des critères ci-dessus et qui 
satisfont aux principes de conversion. Peuvent être inclus dans cette catégorie 
et de manière non exhaustive les éléments suivants : 

 
• les parts de qualification58; 

• les débentures de 99 ans admissibles; 

• les instruments émis par les filiales consolidées de l’institution et détenus 
par des tiers59; 

• les provisions générales autorisées (voir la sous-section 2.1.2.62.1.2.2);); 
 

De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de 
la catégorie 2 tels que présentés à la sous-section 2.1.1.32.6.4 doivent être pris 
en compte. 

 
58. Les éléments composant les fonds propres de la catégorie 2 doivent répondre 

aux critères d'admissibilité ci-dessous : 
 

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

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers 
ordinaires de l’institution. 

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté, ni garantie de l’émetteur ou 
d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous 
une forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à 
celles des déposants et des créanciers ordinaires de l’institution. 

4. Échéance : 

                                                
58  Pour les caisses seulement. 
59  Ces instruments sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 2 à condition qu’ils respectent 

entièrement les critères d’admissibilité mentionnés au paragraphe 58 de la sous-section 2.1.1.32.1.2.. 
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a) L’instrument a une échéance minimale de cinq ans au moment de 

l’émission. 
b) La comptabilisation de l’instrument dans les fonds propres au cours 

des cinq dernières années précédant l’échéance s’effectue sur la 
base d’un amortissement linéaire. 

c) L’instrument ne comporte ni progression de taux (step up) ni aucune 
autre incitation au rachat. 

 
5. L’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à 

l’initiative de l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu'au terme 
d’une période minimale de 5 ans : 

 
a) L’institution doit, pour exercer son option de rachat, obtenir 

l’autorisation préalable de l’Autorité. 
b) L’institution ne doit pas laisser croire qu’elle exercera son option de 

rachat. 
c) L’institution ne doit pas exercer son option de rachat sauf : 

 
i. si elle remplace l’instrument racheté par des fonds propres de 

qualité égale ou supérieure et à des conditions viables en 
fonction de son revenu60; ou 

ii. si elle démontre que la position de ses fonds propres est bien 
supérieure à son exigence minimale après exercice de l’option 
de rachat. 

 
6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de verser par anticipation de 

paiements programmés (coupon ou principal), sauf en cas de faillite et de 
liquidation. 

7. L’instrument ne peut pas comporter une clause liant sa rémunération au 
risque de crédit, c'est-à-dire que la rémunération de l’instrument ne peut 
être redéfinie périodiquement, en fonction intégralement ou partiellement, 
de la note de crédit de l’institution. 

8. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution ni par une partie liée 
sur laquelle l'institution exerce son contrôle ou une influence significative, 
et l’institution ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de 
l’instrument. 

9. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle61 ou une entité 
ayant le pouvoir juridique pour ce faire (p. ex., par une SAH), le produit de 
l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 

                                                
60  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 

non après le rachat. 
61  Une entité opérationnelle est une entité établie dans le but de faire affaire avec des clients afin de 

dégager du profit pour son propre compte. 
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opérationnelle ou de l’institution ayant le pouvoir juridique, de telle manière 
que soient respectés ou dépassés tous les autres critères d’admissibilité à 
la catégorie 2. 

 
Critère additionnel relatif aux fonds propres d'urgence en cas de non-viabilité 
 

10. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause 
exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument de fonds 
propres de la catégorie 1A au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.42.5.. Quand un 
instrument est émis par une SAH conformément au critère 9 ci-dessus, la 
conversion des instruments émis par la SAH à des investisseurs finaux doit 
faire écho à la conversion des fonds propres émis par l’institution à la SAH. 

 
2.1.2 2.1.2.1  Traitement des intérêts minoritaires 
 
2.1.2.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 1A émis par une filiale 

consolidés et détenus par des tiers 
 
62. Il s’agit de traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales 

consolidées de l'institution. 
 

Les instruments de fonds propres de la catégorie 1A émis par une filiale 
intégralement consolidée de l’institution à l’intention d’un tiers peuvent faire l’objet 
d’une constatation limitée dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de l’institution si :  

 
• l’instrument, s’il était émis par l’institution, satisferait à tous les critères 

décrits au paragraphe 53 ci-dessus afin d’être classé comme un instrument 
de fonds propres de la catégorie 1A aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires; 

• la filiale qui a émis l’instrument est elle-même une institution de dépôt62. 
 

Le montant satisfaisant aux critères susmentionnés qui sera constaté dans les 
fonds propres de la catégorie 1A est calculé comme suit :  

 
a) Capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables à 

des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le montant des 

                                                
62  Toute institution assujettie aux mêmes normes prudentielles minimales et au même niveau de 

surveillance qu’une institution financière peut être assimilée à une institution financière.  Une 
participation minoritaire dans une filiale qui est une institution financière est strictement exclue des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A de l’institution si l’institution ou l’entité affiliée a pris des 
dispositions pour financer directement ou indirectement une participation minoritaire dans la filiale par 
l'entremise d’une SAH ou d’un autre véhicule ou arrangement. Le traitement figurant ci-dessus est donc 
strictement disponible quand toutes les participations minoritaires dans la filiale de l’institution 
représentent uniquement les véritables contributions de tiers sous forme d’instruments de fonds propres 
de la catégorie 1A à la filiale. 
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instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la filiale 
attribuables à des tiers investisseurs; 

b) Les instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la 
filiale se calculent ainsi : instruments de fonds propres de la catégorie 1A 
de la filiale, moins les déductions et moins le moindre : (1) des normes sur 
les instruments de fonds propres minimales de la catégorie 1A de la filiale 
plus les réserves de fonds propres et (2) de la part des exigences 
minimales63 consolidées des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de la filiale plus la réserve de fonds propres64 qui se rapporte 
à la filiale;  

c) Le montant des instruments de fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1A attribuable à des tiers investisseurs correspond au produit des 
instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la filiale 
(calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1A qui est attribuable à des tiers investisseurs. 

 
Les actions ordinaires ou les autres instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A émis à des tiers investisseurs par une filiale consolidée qui n’est 
pas une institution de dépôt ne peuvent être inclus dans les instruments de fonds 
propres consolidés de la catégorie 1A de l’institution. Ils peuvent toutefois être 
inclus dans les instruments de fonds propres consolidés de la catégorie 1 et dans 
le total des fonds propres de l’institution, sous réserve des conditions 
mentionnées aux paragraphes 62 (section 2.1.2.1) et 64 (section 2.1.2.3). 

 
2.1.2.2 Instruments de fonds propres de la catégorie 1 admissibles émis par une 

filiale consolidée et détenus par des tiers 
 
63. Les instruments de fonds propres de la catégorie 1 émis par une filiale totalement 

consolidée de l’institution à des tiers investisseurs (y compris les montants visés 
aux paragraphes 62 de la section 2.1.2.1 et 64 de la section 2.1.2.3) peuvent être 
constatés parmi les fonds propres de la catégorie 1 consolidés de l’institution 
seulement si l’instrument, s’il était émis par l’institution, satisferait à tous les 
critères d’admissibilité dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1B 
ou les dépasserait.  

 
Le montant des fonds propres qui sera constaté dans la catégorie 1 se calcule 
comme suit :  

 
a) capital versé plus réserves/bénéfices/excédents non répartis connexes qui 

sont attribuables à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le 

                                                
63 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale 

à l’institution qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale. 
64  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 

exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres. 
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montant des instruments de fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1A de la filiale attribuables à des tiers investisseurs; 

b) Les fonds propres excédentaires de la catégorie 1 de la filiale se calculent 
ainsi : fonds propres de la catégorie 1 de la filiale, moins les déductions et 
moins le moindre : (1) des normes minimales appliquées aux fonds propres 
de la catégorie 1 de la filiale plus les réserves de fonds propres65 et (2) de 
la part des exigences minimales consolidées de fonds propres de la 
catégorie 1 du parent66 plus la réserve de fonds propres67 qui se rapporte 
à la filiale; 

c) Le montant des fonds propres de la catégorie 1 attribuable à des tiers 
investisseurs correspond au produit des fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1 de la filiale (calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage des 
fonds propres de catégorie 1 qui est attribuable à des tiers investisseurs.  

 
Le montant des fonds propres de la catégorie 1 qui sera constaté dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1B exclura les montants 
comptabilisés dans les fonds propres de la catégorie 1A conformément aux 
paragraphes 62 de la section 2.1.2.1.  
 

2.1.1.52.1.2.3 Instruments de fonds propres de la catégorie 2 émis par une 
filiale consolidée et détenus par des tiers 

 
64. Traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales consolidées 

de l'institution. 
 

Le total des instruments de fonds propres (soit les instruments de fonds propres 
de la catégorie 1 et de la catégorie 2) émis par une filiale intégralement 
consolidée de l’institution et acquis par des investisseurs tiers (y compris les 
montants visés aux paragraphe 62 (sous-section 2.1.1.1.1) et 63 (sous-
section 2.1.1.2.1)paragraphes 62 et 63 ne peut être inclus dans le total des fonds 
propres qu’à la condition que, si ces instruments étaient émis par l’institution ils 
satisferaient à tous les critères d’admissibilité dans les fonds propres de la 
catégorie 1 ou de la catégorie 2. 

 
Le montant des fonds propres qui sera comptabilisé dans le total consolidé des 
fonds propres se calcule comme suit :  

                                                
65  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 

exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres. 

66  Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale 
à l’institution, qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale. 

67 Calculées selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation de l’institution, c'est-
à-dire si les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de 
calcul doit être utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon 
la méthode de calcul des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation 
local (le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds 
propres). 
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a) Le capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables 

à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le montant total des 
fonds propres excédentaires de la filiale attribuables à des tiers 
investisseurs. 

b) Le total des fonds propres excédentaires de la filiale se calculentcalcule 
ainsi: total des fonds propres de la filiale, moins les déductions et moins le 
moindre : (1) des exigences minimales relatives au total des fonds propres 
de la filiale plus les réserves de fonds propres68 et (2) de la part des 
exigences minimales consolidées du total des fonds propres de la filiale69 
plus la réserve de fonds propres70 qui se rapporte à la filiale. 

c) Le montant du total des fonds propres excédentaires attribuable à des tiers 
investisseurs correspond au produit du total des fonds propres 
excédentaires de la filiale (calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage du 
total des fonds propres qui est attribuable à des tiers investisseurs. 

 
Le montant du total des fonds propres qui sera constaté dans les fonds 
propres de catégorie 2 exclura les montants comptabilisés dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A conformément au 
paragraphe 62 (sous-section 2.1.2.12.1.1.1.1)) et les montants 
comptabilisés dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1B 
conformément au paragraphe 63 (sous-section 2.1.2.22.1.1.2.1).). 

 
2.1.1.62.1.2.4 2.1.2.2 Instruments de fonds propres de la catégorie 2 émis 

par l’intermédiaire de structures ad hoc (SAH) 
 
65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH, 

l’institution ne pourra pas en inclure la moindre partie dans les instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A. Elle pourra toutefois les inclure, au niveau 
consolidé, dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1B ou les fonds 
propres de la catégorie 2 et les traiter comme si elle les avait placés directement 
elle-même auprès de tiers, seulement :  

 
a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;  

                                                
68  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation local, c'est-à-dire si les 

exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle I, cette méthode de calcul 
peut être utilisée. Le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation 
de fonds propres. 

69  Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises (p. ex., prêts et débentures) de la filiale 
à l’institution qui gonfleraient les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale. 

70  Calculés selon la méthode de calcul des APR de l’organisme de réglementation de l’institution, c'est-à-
dire, si les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de 
calcul doit être utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon 
la méthode de calcul des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation 
local (le calcul doit tout de même être fondé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds 
propres). 
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b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de 
l’institution sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères 
d’admissibilité applicables71 (tel le critère 14 pour les instruments de fonds 
propres de la catégorie 1B et le critère 9 pour les fonds propres de la 
catégorie 2).  

 
Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH par le 
biais d'une filiale intégralement consolidée de l'institution, il est possible, sous réserve des 
conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter comme si la filiale les avait 
placés directement elle-même auprès de tiers et de les inclure dans instruments de fonds 
propres de la catégorie 1B ou les fonds propres de la catégorie 2 conformément aux 
modalités  
65. Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH, 

l’institution ne pourra pas en inclure la moindre partie dans les instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A. Elle pourra toutefois les inclure, au niveau 
consolidé, dans les fonds propres de la catégorie 1B ou les fonds propres de la 
catégorie 2 et les traiter comme si elle les avait placés directement elle-même 
auprès de tiers, seulement :  

 
a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;  
b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de 

l’institution sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères 
d’admissibilité applicables72 (tel que le critère 14 pour les fonds propres de 
la catégorie 1B et le critère 9 pour les fonds propres de la catégorie 2).  

 
Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH 
par le biais d'une filiale intégralement consolidée de l'institution, il est possible, 
sous réserve des conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter 
comme si la filiale les avait placés directement elle-même auprès de tiers et de 
les inclure dans les fonds propres de catégorie 1B ou les fonds propres de 
catégorie 2 conformément aux paragraphes 63 (sous-section 2.1.1.2.1) et 64 
(sous-section 2.1.2.1). 

 
2.1.2.3 décrites aux paragraphes 63 et 64. 

 
2.1.1.72.1.2.5 Parts de qualification 
 
Les caisses présentent une particularité sur le plan juridique et sur le plan économique 
faisant en sorte qu’il ne peut y avoir d’exploitation normale de l’entreprise coopérative 
sans émission d’une part de qualification, créant ainsi le lien indispensable entre la caisse 
et le membre pour la continuité des affaires. 
 

                                                
71  Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est 

minime. 
72  Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est 

minime. 
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2.21.1 2.2 .............................................................................................. Rachat ou achat 
 
Toute demande écrite d’autorisation de rachat des parts de capital admissibles ou leur 
achat aux fins d’annulation73 doit indiquer notamment le type de capital admissible, le 
motif du rachat ou de l’achat aux fins d’annulation, le montant visé et la période au cours 
de laquelle cette opération sera effectuée dans le cours normal des activités de 
l’institution. 
 
2.2.1.12.1.2.6 2.3 Provisions collectivesgénérales (catégorie 2) 
 
Une institution financière utilisant l’approche standard : 
 
Les provisions collectives74 pour pertes sur prêts constituées en regard de pertes futures 
non identifiées sont pleinement disponibles pour couvrir les pertes susceptibles de se 
matérialiser ultérieurement; elles peuvent donc être incluses dans les fonds propres de 
catégorie 2. Ces provisions sont désignées « provisions générales » dans la présente 
ligne directrice et sont définies comme étant des provisions pour les stades 1 et 2 en vertu 
de la norme IFRS 9. 

 
Toutefois, il faudrait en exclure les provisions constituées pour faire face à la détérioration 
constatée d’actifs particuliers ou de passifs connus, pris, prises individuellement ou 
collectivement. de façon groupée. Ces provisions sont désignées « provisions 
spécifiques » dans la présente ligne directrice et sont définies comme étant des provisions 
pour le stade 3 et radiations partielles en vertu de la norme IFRS 9. 
 
Les provisions collectivesgénérales pouvant être incluses dans les fonds propres de 
catégorie 2 seront limitées à au plus 1,25 % des actifs pondérés en fonction du risque de 
crédit tels que calculés sous le régime de l’approche standard.  
 
2.2 Rachat ou achat 
 
Toute demande écrite d’autorisation de rachat des parts de capital admissibles ou leur 
achat aux fins d’annulation75 doit indiquer notamment le type de capital admissible, le 
motif du rachat ou de l’achat aux fins d’annulation, le montant visé et la période au cours 
de laquelle cette opération sera effectuée dans le cours normal des activités de 
l’institution. 
 

L’institution financière doit être dotée d’un processus interne pour déterminer 
l’admissibilité des provisions collectives qui peuvent être incluses dans les fonds 
propres de catégorie 2 selon ces critères. Elle doit régulièrement démontrer à 

                                                
73  Le montant préalablement autorisé devrait être relativement équivalent à celui qui sera effectivement 

racheté dans les faits, au cours de la période visée par l’autorisation. Les rachats ou achats de parts 
devront s’effectuer sur une période maximale de 12douze mois consécutifs. 

74  On fait référence aux provisions brutes des incidences fiscales. [CBCB, septembre 2017, QFP No 1, 
paragr. 60-61] 

75  Le montant préalablement autorisé devrait être relativement équivalent à celui qui sera effectivement 
racheté dans les faits, au cours de la période visée par l’autorisation. Les rachats ou achats de parts 
devront s’effectuer sur une période maximale de 12douze mois consécutifs. 
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l’Autorité qu’elle satisfait cette norme. L’inclusion de provisions collectives dans les 
fonds propres ne peut être appliquée qu’avec le consentement écrit préalable de 
l’Autorité. 

 
2.3 2.4 ............................................................................................... Amortissement 
 
Les éléments de fonds propres de la catégorie 2 sont soumis à un amortissement linéaire 
dégressif sur une période de cinq ans précédant l’échéance. Ainsi, à mesure que 
l’échéance, le rachat ou l’encaissement de ces instruments approchent, les soldes en 
cours doivent être amortis selon les critères suivants :  
 

Temps à échéance résiduel Taux d’inclusion dans 
les fonds propres de la catégorie 2 

5 ans ou plus 100 % 

4 ans ou plus, mais moins de 5 ans 80 % 

3 ans ou plus, mais moins de 4 ans 60 % 

2 ans ou plus, mais moins de 3 ans 40 % 

1 an ou plus, mais moins de 2 ans 20 % 

Moins d’un an 0 % 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’amortissement soit calculé sur une base trimestrielle en 
tenant compte du contenu de la colonne « Temps à échéance résiduel » ci-dessus 
mentionnée.  
 
Le calcul de l’amortissement doit commencer au premier trimestre de l’exercice qui se 
termine dans la cinquième année avant l’échéance. Par exemple, si un instrument échoit 
le 31 décembre 2020, l’émission est amortie de 20 % le 1er janvier 2015, et 
l’amortissement est déclaré sur le relevé des normes des fonds propres du 31 mars 2016. 
Chaque relevé ultérieur daté du 31 mars fera état d’une tranche d’amortissement 
supplémentaire de 20 %. 
 
Note : 
 
Lorsque le rachat n’est pas assujetti à l’autorisation de l’Autorité, l’amortissement doit 
commencer après la cinquième année pour une débenture de 20 ans qui peut être 
rachetée à tout moment après les 10 premières années. Cette mesure ne s’applique pas 
lorsque le rachat doit être autorisé au préalable et par écrit par l’Autorité. 
 
Lorsque l’émetteur peut racheter un instrument sous réserve de l’autorisation écrite au 
préalable de l’Autorité, l’instrument est assujetti à l’amortissement linéaire dans les 
cinq dernières années avant l’échéance. 
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2.4 2.5 Exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité adopte les dispositions introduites par le Comité de Bâle à l’égard des critères 
additionnels d’admissibilité des instruments de capitalisation dans les fonds propres76.  
 
Toutefois, étant donné que les discussions en regard de l’application aux entités coopératives 
des dispositions relatives aux fonds propres d’urgence ont toujours cours au niveau 
international, l’Autorité pourrait apporter des modifications aux présentes, lorsque pertinent, , de 
façon à refléter les conclusions de ces discussions. Le cas échéant, le projet de ligne directrice 
modifié fera l’objet de consultations, tel que requis en vertu de la LCSF et la LSFSÉ. 
 

 
Les fonds propres réglementaires ont pour objectif premier d’absorber les pertes d’une 
institution advenant une faillite ou une liquidation. Les fonds propres d’urgence visent à 
garantir que les personnes qui investissent dans les fonds propres réglementaires, autres 
que sous forme d’instrument de fonds propres de la catégorie 1A assument les pertes 
avant les contribuables si le gouvernement ainsi que l’Autorité décident qu’il est de l’intérêt 
public de renflouer l’institution non viable77. 
 
Dans cette optique, tous les instruments de fonds propres de la catégorie 1B (fonds 
propres additionnels) et ceux de la catégorie 2 émis par l’institution doivent être conformes 
aux neuf principes suivants émis par le Comité de Bâle.  
 
2.4.1 2.5.1 Principes relatifs aux FPUNV 
 
Principe 1 : Les instruments de capitalisation des catégories 1B et 2 doivent comporter 

des caractéristiques et conditions spécifiques permettant leur conversion 
totale en instruments permanents advenant un évènement déclencheur 
ayant un impact sur la solvabilité de l’institution. Ainsi, les caractéristiques 
de ces instruments ne doivent en aucun cas prévoir une créance résiduelle 
qui soit prioritaire aux autres éléments de capitalisation conséquemment à 
la survenance d’un évènement déclencheur. 

 
Principe 2 : Tous les instruments relatifs aux fonds propres d’urgence, en cas de non-

viabilité, doivent satisfaire aux critères initiaux d’admissibilité de leurs 
catégories respectives, tels que spécifiés à la section 2.12.1 de la ligne 
directrice. Par souci de cohérence, la classification d’un instrument de 
fonds propres de catégories 1B ou 2 sera en fonction des modalités de 
l’instrument de FPUNV en l’absence d’un évènement déclencheur.  

                                                
76  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. COMITÉ DE BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE. Exigences 

minimales visant à assurer l’absorption des pertes au point de non-viabilité d’un établissement, 
13 janvier 2011. 

77  D’autres options de règlements pourraient être utilisées pour rétablir une institution en faillite soit comme 
une solution de rechange aux FPUNV, soit conjointement avec une conversion des FPUNV ou après la 
conversion et pourraient aussi entraîner des pertes pour les bailleurs de fonds propres. 
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Principe 3 : Les caractéristiques et conditions exigées au Principe 1 pour les 

instruments de capitalisation des catégories 1B et 2 doivent prévoir les 
éléments déclencheurs suivants : 

 
• L’Autorité annonce publiquement que l'institution a été avisée par 

écrit qu’elle est considérée comme non viable ou sur le point de le 
devenir et que la transformation de ces fonds propres d’urgence 
pourrait rétablir ou maintenir sa viabilité. 

• L’Administration fédérale ou provinciale canadienne annonce 
publiquement que l'institution a accepté ou convenu d’accepter une 
injection de liquiditésfonds propres ou toutes autres formes d’aides78 
équivalentes, de la part du gouvernement du Canada ou de 
l’administration d’une province ou d’une subdivision politique ou d’un 
organisme ou un agent de celle-ci sans lesquelles l’Autorité aurait 
jugé l’institution non viable. 

 
Le terme « aide équivalente » dont il est question dans le deuxième 
élément déclencheur ci-dessus s’entend d’une forme de soutien accordé à 
une institution de dépôts non viable et qui a pour effet d’accroître son ratio 
de fonds propres ou de financement assorti de conditions autres que les 
modalités normales. Par souci de certitude, et sans en restreindre la portée, 
les exemples suivants ne seraient pas considérés comme de l’aide 
équivalente : 
 
i. l’aide d’urgence de liquidités accordées par la Banque du Canada 

au taux officiel d’escompte ou à un taux supérieur; 
ii. un soutien financier accordé en vertu de la Loi sur l’assurance 

dépôt79 au coût des fonds, ou à un tarif supérieur, dans le but de 
permettre à l’institution de poursuivre ses activités; 

iii. un soutien, y compris les garanties limitées et assorties de 
conditions, accordé en vertu de la Loi sur l’assurance dépôt dans le 
but de permettre le déroulement d’une opération comme, par 
exemple, l’acquisition ou la fusion. 

 
En outre, les actions d’une institution de dépôts acquéreuse payées à titre 
d’effet non monétaire à l’autorité de résolution en relation avec l’achat d’une 
institution relais ne constituent pas une aide équivalente déclenchant la 
conversion des instruments FPUNV de l’acquéreur puisque l’acquéreur 
serait une institution financière viable. 

 

                                                
78  On entend par « aide » toutes formes d’aide, monétaire ou de soutien financier dans le but de permettre 

une continuation des opérations courantes. 
79  À partir du 13 juin 2019, cette Loi sera renommée la Loi sur les institutions de dépôts et la protection 

des dépôts. 
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Principe 4 : Les conditions de conversion des fonds propres d’urgence doivent tenir 
compte de la valeur nominale de ces instruments lorsque survient 
l’évènement déclencheur. 

 
Principe 5 : La méthode de conversion doit tenir compte de la hiérarchie des demandes 

en liquidation et avoir pour effet de diluer de manières appréciables les 
instruments des fonds propres de la catégorie 1A. Ce qui signifie que la 
conversion doit démontrer que les anciens détenteurs des instruments de 
créances subordonnées reçoivent des droits économiques qui sont plus 
favorables que ceux accordés aux anciens investisseurs privilégiés. 

 
Principe 6 : L’institution émettriceL’émetteur des instruments (doit garantir, dans la 

mesure du possible, qu’il n’y a aucun obstacle à la conversion afin que 
celle-ci puisse être immédiate à la demande de l’Autorité. 

 
Principe 7 : En aucun cas, la conversion de ces instruments ne doit constituer un 

évènement de défaut. L’Autorité s’attend à ce que l’institution fasse des 
efforts commerciaux et promotionnels afin que les investisseurs soient bien 
informés que la conversion ne devrait pas être considérée comme un 
événementévènement de défaut tant directement qu’indirectement. 

 
Principe 8 : Les modalités des instruments de FPUNV doivent obligatoirement 

comporter des dispositions visant les détenteurs de FPUNV qui ne sont pas 
autorisés, en vertu de la LCSF ou de la LSFSÉ, à acquérir des éléments 
de fonds propres de la catégorie 1A lorsque survient un évènement 
déclencheur. Ces mécanismes devraient permettre aux fournisseurs de 
fonds propres de respecter les interdictions juridiques, d’une part, et de 
continuer à bénéficier des résultats économiques provenant de la propriété 
de ces instruments de la catégorie 1A, et d’autre part; ils devraient aussi 
autoriser ces personnes à céder leurs droits à une personne qui est 
autorisée à détenir ces instruments. 

 
Principe 9 : Ces principes s’appliquent à l’institution dans son ensemble incluant les 

entités apparentées canadiennes et étrangères qui seraient assujetties aux 
exigences de Bâle III en matière de fonds propres. Afin de considérer les 
éléments FPUNV d’une entité apparentée dans les fonds propres de 
l’institution, un élément déclencheur supplémentaire à ceux mentionnés au 
Principe 3 ci-dessus doit être pris en compte. L’Autorité n’activera les 
éléments déclencheurs ayant un lien avec une entité apparentée d’une 
autre juridiction qu’en consultation avec l’autorité de contrôle d’accueil dès 
l’occurrence de l’un des éléments supplémentaires suivants :  

 
• La décision qu’une annulation de la consolidation des FPUNV dans 

l’institution est nécessaire, de l’avis de son autorité de contrôle, sans 
quoi l’entité apparentée deviendrait non viable. 

• L’entité apparentée serait devenue non viable de l’avis de l’Autorité, 
si elle (l’entité apparentée) n’avait pas reçu pas d’injections de fonds 
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ou tout autre soutien de même nature provenant d’une autre 
institution établie dans la juridiction d’origine (origine de l’institution).  

 
Cette mesure est obligatoire sans égard au fait que le pays d’accueil ait mis 
en œuvre les exigences visant les FPUNV pour les instruments de fonds 
propres réglementaires.  

 
2.4.2 2.5.2 Critères à considérer pour déclencher la conversion des FPUNV 
 
Lorsqu’une institution n’est plus viable ou sur le point de ne plus l’être et qu’une fois tous 
les instruments de fonds propres d’urgence convertis, s’il est raisonnable de croire que la 
viabilité de l’institution sera rétablie ou maintenue, l’Autorité examinera tous les faits et 
toutes les circonstances pertinentspertinentes afin de déterminer la viabilité réelle de 
l’institution. Elle pourrait notamment prendre en considération les critères suivants, 
lesquels peuvent être considérés individuellement et ne doivent pas être perçus comme 
formant une liste exhaustive80:  
 
i. À savoir si les actifs de l’institution sont, de l’avis de l’Autorité, suffisants pour 

protéger adéquatement les déposants ainsi que les créanciers de celle-ci. 

ii. À savoir si l’institution a perdu la confiance des déposants ou autres créanciers et 
du grand public. Cela peut se manifester par une difficulté croissante à obtenir du 
financement à court terme ou le reconduire. 

iii. À savoir si, de l’avis de l’Autorité, les fonds propres réglementaires de l’institution 
ont atteint un niveau pouvant influer négativement sur les déposants et les 
créanciers ou s’ils se dégradent de manière à ce que cela se produise. 

iv. À savoir si l’institution a été incapable de rembourser un passif devenu dû et payable 
ou si, de l’avis de l’Autorité, elle ne sera pas en mesure de s’acquitter de ses passifs 
au fur et à mesure qu’ils sont échus et deviennent payables. 

v. À savoir si l’institution ne s’est pas conformée à une ordonnance, émise par 
l’Autorité, visant à augmenter ses fonds propres.  

vi. À savoir si, de l’avis de l’Autorité, il y a d’autres situations concernant l’institution qui 
pourraient causer un préjudice important aux intérêts de ses déposants ou de ses 
créanciers, ou aux propriétaires des actifs qu’elle administre, y compris si des 
poursuites en vertu d’une loi en matière de faillite ou d’insolvabilité ont été entamées 
au Canada ou ailleurs à l’égard de l’institution.  

vii. À savoir si l’institution n’est pas en mesure de recapitaliser de son propre chef en 
émettant des instruments des fonds propres de la catégorie 1A ou d’autres formes 
de fonds propres réglementaires. Par exemple, aucun investisseur ou groupe 
d’investisseur n’est disposé à investir, ou en mesure de le faire, en quantité 
suffisante ou pour une période qui permettra de rétablir la viabilité de l’institution. 

                                                
80 L’Autorité se réserve la latitude et la discrétion nécessaires pour composer avec les évènements ou les 

situations imprévues au cas par cas. 
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De même, rien ne permet de croire qu’un tel type d’investisseur se présentera à 
court terme sans que les instruments de FPUNV ne soient convertis.  

Les autorités compétentes impliquées auront le pouvoir discrétionnaire de choisir 
de ne pas déclencher les FPUNV, malgré le fait que l’Autorité considère que 
l’institution n’est plus viable, ou qu’elle est sur le point de ne plus l’être. Le cas 
échéant, les créanciers et les investisseurs dans les instruments des fonds propres 
de la catégorie 1A de l’institution pourraient encourir des pertes en raison de la mise 
à exécution d’autres mécanismes de résolution, y compris la liquidation.  

 
2.5 2.6 ... Les ajustements applicables aux fonds propres et seuils de déduction 
 
66.  Cette section décrit les ajustements réglementaires à appliquer aux fonds 

propres réglementaires. Dans la majorité des cas, ils concernent le calcul des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A.  

 
Tous les éléments déduits des fonds propres sont automatiquement exclus de 
l’actif total de l’institution et sont pondérés à 0 % aux fins de la suffisance des 
fonds propres basée sur les risques. Les actifs au bilan qui sont déduits des fonds 
propres de la catégorie 1 sont exclus du total des expositions du ratio de levier. 
 
Sauf en ce qui concerne les biens pour propre usage, les réserves de couverture 
de flux de trésorerie et les gains et pertes cumulés attribuables aux variations de 
son propre risque de crédit à l’égard des passifs financiers à la juste valeur, 
l’institution ne doit en aucun cas appliquer des ajustements dans le but de retirer 
de ses fonds propres de la catégorie 1A, les gains ou les pertes non réalisés sur 
les actifs ou les passifs qui sont mesurés à la juste valeur selon les principes 
comptables en vigueur81. 
 
Les pertes nettes cumulées de réévaluation après impôt sur les propriétésbiens 
pour propre usage comptabilisées au moyen de modèle de réévaluation doivent 
être retirées des excédents non repartis aux fins du calcul de la suffisance des 
fonds propres. Quant aux gains, nets de réévaluation après impôt, ils doivent être 
retirés des autres éléments du résultat étenduglobal inclus dans les instruments 
de fonds propres de catégorie 1A. De même pour les propriétés pour propre 
usage comptabilisées au coût et dont la juste valeur a été déterminée au moment 
de la conversions aux IFRS, les gains et les pertes de réévaluation, net des 
impôts, devraient être renversés des excédents non répartis pour fins de capital. 

 
De même pour les biens pour propre usage comptabilisés au coût et dont la juste 
valeur a été déterminée au moment de la conversion aux IFRS, les gains et les 
pertes de réévaluation, nets des impôts, devraient être renversés des excédents 
non répartis pour fins d’établissement des fonds propres. 
 

                                                
81  Le Comité de Bâle poursuit l’examen du traitement applicable aux gains non réalisées en considérant 

l’évolution des normes comptables applicables. Advenant des changements apportés par le Comité de 
Bale sur ces traitements, l’Autorité pourrait modifier la présente ligne directrice en conséquence. 
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66a.  Les institutions qui détiennent des participations en instruments de TLAC ou dans 
des instruments similaires émis par des l'IFIS-g ou des IFIS-i canadiennes82 
peuvent se voir obligées de déduire ces instruments de leurs fonds propres83. 

 
66b. Pour les besoins de la présente section, la détention de participations en 

instruments de TLAC incluent les éléments suivants, regroupés ci-après sous le 
terme de « autres instruments TLAC » : 

 
i. tous les investissements directs, indirects et synthétiques dans les 

instruments d’une institution objet de la résolution d’une IFIS-i ou d’une 
IFIS-g qui sont susceptibles d’être enregistrés en tant que TLAC externe 
mais qui ne sont pas, par ailleurs, éligibles à l'inclusion dans les fonds 
propres réglementaires84 de l’IFIS-i émettrice, à l’exception des instruments 
exclus au titre du paragraphe 66c; et 

 
ii. tous les instruments émis par une entité objet de la résolution d’une IFIS-i 

ou d’une IFIS-g assimilés à tout instrument inclus dans (i), à l’exception : 
 

a. des instruments figurant dans la liste des passifs exclus de la TLAC 
au point 10 du tableau des modalités du CSF sur la TLAC (« passifs 
exclus ») ; et 

b. des instruments assimilés à ceux susceptibles d’être enregistrés 
comme TLAC en vertu des exemptions d’exigences de subordination 
énoncées au point 11 du tableau des modalités du CSF sur la TLAC. 

 
66c. Dans certaines juridictions (à l’exception du Canada), les IFIS-g peuvent être 

autorisés à enregistrer en tant que TLAC externe des instruments assimilés à 
des passifs exclus et ce dans une certaine limite, conformément aux exemptions 
d’exigences de subordination énoncées à l'avant-dernier paragraphe du point 11 
du tableau des modalités du CSF sur la TLAC. La détention par une institution 
de tels instruments sera soumise à une approche par déduction proportionnée.  

 
En 2.6.1 vertu de cette approche, seule une certaine proportion des participations 
en instruments susceptibles d’être enregistrés comme TLAC externe selon les 
exemptions de subordination sera considérée comme une participation en 
instruments de TLAC par l'institution investisseuse. Cette proportion est 
déterminée selon le calcul suivant : 
 

                                                
82  Les banques d’importance systémique intérieure sont incluses dans la définition de IFIS-i canadiennes. 
83  FINANCIAL STABILITY BOARD. Principles on Loss-absorbing and Recapitalisation Capacity of G-SIBs in 

Resolution, Total Loss-absorbing Capacity (TLAC) Term Sheet, November 2015. 
http://www.fsb.org/wpcontent/uploads/TLAC-Principles-and-Term-Sheet-for-publication-final.pdf 
Les ajustements réglementaires de TLAC énoncés dans cette section renvoient au point 15 du tableau 
des modalités du CSF sur la TLAC. 

84  Les instruments de fonds propres de catégorie 2 qui ne comptent plus intégralement en tant que fonds 
propres réglementaires (parce que leur échéance résiduelle est inférieure à cinq ans) continuent d’être 
enregistrés intégralement en tant qu’instruments de fonds propres de catégorie 2 par l'établissement 
investisseur dans le cadre des ajustements réglementaires de cette section. 
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(1) les ressources émises par l’entité objet de la résolution d’un IFIS-g 
assimilées à des passifs exclus et enregistrées comme TLAC externe par 
l’entité de résolution, divisées par  

(2) les ressources émises par l’entité objet de la résolution d’un IFIS-g 
assimilées à des passifs exclus et qui seraient enregistrées en tant que 
TLAC externe si l’exigence de subordination n’était pas appliquée85. Les 
institutions financières doivent calculer leurs détentions d'autres 
instruments TLAC des entités respectives objets de la résolution des IFIS-
g émetteurs sur la base des dernières informations publiées par les IFIS-g 
émetteurs concernant la proportion à retenir. 

 
66d. Les ajustements réglementaires liés à la TLAC énoncés aux paragraphes 78 à 

85 s'appliquent aux participations en instruments de TLAC émises par les IFIS-g 
ou les IFIS-i.  

 
2.5.1 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres de la 

catégorie 1A  
 
67. Écarts d’acquisition et autres actifs incorporels (sauf charges 

administratives liées aux créances hypothécaires) 
 

Les écarts d’acquisition doivent être retirés du calcul des fonds propres de la 
catégorie 1A incluant tous les écarts d’acquisition comptabilisés dans l’évaluation 
des investissements dans les fonds propres d’une institution financière similaire 
ainsi que dans les fonds propres d’autres institutions financières qui sont à 
l’extérieur du périmètre de consolidation86. Le montant total est à déduire en 
totalité, net des passifs d’impôts futurs correspondants qui seraient éteints si 
l’écart d’acquisition se dépréciait ou étaient « décomptabilisés » en conformité 
avec les principes comptables en vigueur au Canada.  
 
Tous les autres actifs incorporels87 sauf les charges administratives liées aux 
créances hypothécaires doivent être déduits dans le calcul des fonds propres de 
catégorie 1A. Leur montant est à déduire en totalité, net des passifs d’impôt 
futurs correspondants qui serait éteint si les actifs incorporels se dépréciaient ou 
étaient décomptabilisés en conformité avec les principes comptables en vigueur 
au Canada. Les charges administratives liées aux créances hypothécaires sont 
déduites aux termes des déductions liées à un seuil énoncées aux 
paragraphes 87 à 89 de la présente section.  

                                                
85  Par exemple, si une entité objet de la résolution d’un IFIS-g détient des ressources assimilées à des 

passifs exclus équivalentes à 5 % des APR et n’enregistre au titre de la TLAC externe qu’une partie de 
ces instruments équivalente à 3,5 % des APR, une institution émettrice détenant de tels instruments ne 
doit inclure que 70 % (= 3.5 / 5) de ces instruments dans le calcul de ses participations en instruments 
de TLAC. La même proportion devrait être appliquée par l'institution investisseuse à tout investissement 
indirect ou synthétique en instrument assimilés à des passifs exclus et susceptibles d’être enregistrés 
dans la TLAC en vertu des exemptions de subordination. 

86  Cette disposition s’applique aussi aux participations significatives comptabilisées selon la méthode de 
la mise en équivalence. [CBCB, septembre 2017, QFP No 1, paragr. 67 et 68] 

87 Incluant les logiciels considérés comme des actifs incorporels. 
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69. Actifs d’impôts futurs 
 

Les actifs d’impôts futurs (AIF), à l'exception de ceux traités au second 
paragraphe de cet article et des AIF associés à la décomptabilisation des 
réserves de flux de couverture, sont déduits des fonds propres de la 
catégorie 1A. Toutefois, les AIF peuvent être compensés à l’aide de passifs 
d’impôt futurs (PIF) associés, si et seulement si, ils se rapportent aux impôts 
prélevés par la même autorité fiscale et que celle-ci autorise toute forme de 
compensation. Lorsque les AIF sont causés par des différences temporaires 
(p. ex., les provisions de pertes sur les créances douteuses), le montant à 
déduire figure dans les seuils de déduction présentés aux paragraphes 87 à 89 
ci-après. Tout autre actif de ce type (p. ex., report des pertes d’exploitation 
inutilisées, crédits d’impôt inutilisés) doit être entièrement déduit net des PIF tels 
que mentionnés ci-dessus. Les PIF faisant l’objet d’une compensation avec l’AIF 
doivent exclure les montants qui ont déjà fait l’objet de compensation dans la 
déduction des écarts d’acquisition, des actifs incorporels, des actifs du régime de 
retraite à prestations déterminées, la décomptabilisation des réserves de 
couverture de flux de trésorerie et ils doivent être affectés au prorata entre les 
AIF sujets aux seuils de déductions et les AIF entièrement déduits. 

 
Les actifs d’impôts futurs (AIF) émanant de différences temporaires que 
l’institution pourrait réaliser en reportant des pertes d’exploitation sur des années 
fiscales antérieures ne sont pas assujettis à la déduction mais reçoivent par 
contre une pondération en fonction des risques de 100 %. L’Autorité doit être 
avisée de tout AIF pondéré à 100 % et l’institution peut être sujette à une 
surveillance accrue par rapport à ces AIF. 

 
70. Actifs d’impôts futurs à court terme 
 

Quand un trop-versé d’impôt ou le report de pertes d’exploitation de l’exercice en 
cours sur les exercices antérieurs donnent lieu à la constatation à des fins 
comptables d’une créance ou d’un compte débiteur sur l’État ou l’administration 
fiscale locale, cette créance ou ce compte débiteur serait assorti de la 
pondération du risque souverain pertinente. Ces montants sont classés dans les 
actifs d’impôts futurs à court terme à des fins de comptabilité. Il n’est pas 
nécessaire de déduire les actifs d’impôts futurs à court terme du calcul des fonds 
propres de la catégorie 1A.  

 
71 et 72.  Réserves de couverture de flux de trésorerie 

 
Le montantsmontant des réserves de couverture de flux de trésorerie, qui font 
référence à la couverture des éléments qui dont les positions ne sont pas 
comptabilisées à la juste valeur au bilan incluant les flux de trésorerie projetés 
doivent être entièrement décomptabilisés du calcul des fonds propres de la 
catégorie 1A. En somme, les éléments de valeur positive doivent être déduits des 
fonds propres et les éléments de valeur négative réintégrés. 
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74. Plus-value de cession liée aux opérations de titrisation 
 

Toute augmentation des fonds propres découlant d’opération de titrisation (p. ex., 
les revenus futurs sur les marges ainsi que les gains sur disposition) devrait être 
décomptabilisée du calcul des fonds propres de la catégorie 1A. 

 
75. Gains et pertes cumulés attribuables aux variations de son propre risque 

de crédit à l’égard des passifs financiers à la juste valeur88 
 

Tout gain ou toute perte latents sur la juste valeur m des passifs financiers 
attribuables aux variations du risque de crédit de l’institution doivent être 
décomptabilisés du calcul des fonds propres de la catégorie 1A. Ainsi, toute 
valeur négative doit être ajoutée et toute valeur positive, déduite89. 

 
76 et 77.  Actif et passif des régimes de retraite à prestations déterminées 

 
Tout passif de régimes de retraite à prestation déterminée tel qu’il figure au bilan, 
aux fins de calcul des fonds propres de la catégorie 1A, doit être entièrement 
comptabilisé. Pour chaque régime de retraite à prestations déterminées 
correspondant à un actif au bilan de l’institution, l’actif doit être déduit des fonds 
propres de la catégorie 1A, déduction faite de tout PIF associé qui serait éteint90 
si l’actif se dépréciait ou s’il était décomptabilisé en conformité avec les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. Toutefois, l’institution peut avec 
l’autorisation de l’Autorité, compenser cette déduction avec les actifs du fonds 
auxquels l’institution a un accès illimité et inaliénable. Ces actifs sont assortis de 
la pondération en fonction des risques qui leur correspondrait s’ils étaient 
détenus directement par cette dernière. 

 
78. Participations dans ses propres instruments de capitalisation 

(catégorie 1A) 
 

Tous les instruments de fonds propres de la catégorie 1A appartenant à 
l’institution et détenus par cette dernière directement ou indirectement doivent 
être exclus du calcul des fonds propres de la catégorie 1A, à moins qu’une 
décomptabilisation ait été faite en conformité avec les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada. L’institution doit aussi déduire du calcul des 
fonds propres de la catégorie 1A tout élément de la catégorie 1A qu’elle pourrait 
être contractuellement obligée d’acheter. Ce traitement s’appliquera, que 
l’exposition soit inscrite dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de 
négociation.  
 

                                                
88  Le Comité de Bâle a publié un document de consultation sur le calcul de cet ajustement réglementaire 

intitulé Application of own credit risk adjustments to derivatives en décembre 2011. L’Autorité pourrait 
réviser les présentes dispositions lorsque le Comité de Bâle publiera la version finale de ce document. 

89  L’Autorité pourrait réviser ces points s’il advenait des changements notables au document en 
consultation mentionné précédemment. 

90  Les dispositions transitoires relatives à cet élément sont énoncées à l’introduction de la présente ligne 
directrice. 
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De plus, les positions longues brutes peuvent être déduites des positions courtes 
en termes nets de la même exposition sur le même sous-jacent, à condition que 
les positions courtes ne comportent aucun risque de contrepartie. 
 
L’institution doit également examiner ses portefeuilles de titres indiciels pour 
déduire les expositions envers leurs propres actions. Toutefois, les positions 
longues brutes dans ses propres actions découlant de la détention de titres 
indiciels peuvent être compensées à l’aide des positions courtes dans ses 
propres actions découlant des positions courtes dans le même indice sous-
jacent, si l’échéance de la position courte est identique à celle de la position 
longue ou si son échéance résiduelle est d’au moins un an. Dans ces cas, les 
positions courtes peuvent comporter un risque de crédit de contrepartie (qui sera 
assujetti à la norme de fonds propres correspondante). 
 

79. Participations croisées dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de banques, d'entités d’assurances et d’autres institutions 
financières 

 
Les participations croisées dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A d’une banque, d’une entité d’assurances et d’une autre institution 
financière doivent être déduites de cette catégorie afin d’éviter la hausse 
artificielle de la position des fonds propres de la catégorie 1A.  
 

79a. Arbre décisionnel pour déterminer le traitement des fonds propres pour les 
placements en actions 

 
Quand un placement en actions (y compris dans un fonds) est effectué, il faut 
utiliser l’arbre décisionnel que voici pour déterminer comment calculer les 
exigences de fonds propres pour ce placement en actions. 

 
Il faut d’abord déterminer si l’entité dans laquelle le placement en actions est 
effectué est une entité bancaire, financière ou d’assurance. Si c’est le cas, il faut 
alors calculer les exigences de fonds propres pour ce placement en actions 
conformément aux paragraphes 84 à 89 ci-dessous (participations significatives) 
ou aux paragraphes 80 à 83 (participations non significatives).  
 
Si l’entité n’est pas une institution financière, il faut alors se demander si l’entité 
est un fonds. Si c’est le cas, il faut alors calculer les exigences de fonds propres 
conformément à la section 3.1.17 du Chapitre 3 de la présente ligne directrice.  
 
Enfin, si le placement en actions est effectué dans une entité qui ne correspond 
pas aux définitions ci-dessus, il faut alors calculer les exigences de fonds propres 
pour ce placement en actions conformément à soit la section 2.7 du présent 
chapitre (participations significatives dans certaines entités commerciales), soit 
le traitement de facto prévu pour les placements en actions (participations non 
significatives) du Chapitre 3 (approche standard). 
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80. Autres participations dans les fonds propres de banques ou autres 
instruments TLAC, d’autres institutions financières91 et d'entités 
d’assurances92 (qui ne sont pas considérées comme des participations 
significatives) 

 
L’ajustement réglementaire décrit dans la présente section s’applique aux 
participations dans les fonds propres de banques ou autres instruments TLAC, 
d’autres institutions financières et d'entités d’assurances lorsque la participation 
n’est pas considérée comme significative93 (assujettie au traitement des 
paragr. 84 à 86). En outre :. Ces investissements sont déduits des fonds propres 
réglementaires, sous réserve d’une exigence de seuil. Aux fins de cet ajustement 
réglementaire :  

 
• Les participations comprennent la détention directe, indirecte94 et 

synthétique d’instrument de fonds propres95. ou autres instruments TLAC. 
Ainsi, l'institution doit examiner son portefeuille de titres indiciels afin de 
déterminer les participations sous-jacentes aux capitaux propres. ou autres 
instruments TLAC. Lorsque la valeur marchande est opérationnellement 
difficile à déterminer par l’institution, une valeur estimative conservatrice 
pourrait être utilisée, avec l’autorisation préalable de l’Autorité. 

• Les titres détenus dans le portefeuille bancaire ainsi que dans le 
portefeuille de négociation doivent être inclus dans le calcul. Les fonds 
propres comprennent les actions ordinaires et tous autres types 
d’instruments en espèces ou synthétiques tels que les dettes 
subordonnées. Les autres instruments TLAC sont définis aux 
paragraphes 66b et 66c de la présente section. 

• Seules les positions longues nettes d’instruments de fonds propres sont à 
considérer (c.-à-d., la position longue brute, moins les positions courtes de 
la même exposition sous-jacentes, si leur échéance est identique à celle 
de la position longue ou si leur temps à échéance résiduel est au moins 

                                                
91  Exemples d’activités que les institutions financières peuvent exercer : crédit-bail, émission de cartes de 

crédit, gestion de portefeuilles, conseil en placement, garde de titres, tout service similaire en faveur du 
secteur financier. [CBCB, QFP No 7] 

92 La portée de cet ajustement réglementaire doit être considérée comme exhaustive. L'institution est 
invitée à communiquer au besoin avec l’Autorité pour obtenir d’autres consignes à ce sujet, relativement 
à certaines participations. L'institution doit aussi prendre note que les fonds de couverture doivent être 
pris en compte dans le cadre de la portée de l’ajustement réglementaire requis. 

93 Voir paragraphe 84 pour la définition de « participation significative ». 
94 Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une 

participation directe perd de sa valeur, occasionne une perte pour l’institution plus ou moins équivalente 
à la perte de valeur de la participation directe.  

95 Des exemples de participations indirectes et synthétiques : l’institution investit dans le capital d’une entité 
non financière et sait que les fonds investis servent à investir dans le capital d’une institution financière; 
l’institution prend position dans un swap de rendement total dérivé d’un instrument de capital d’une autre 
institution financière; l’institution garantit à un tiers son investissement dans le capital d’une autre 
institution financière.  
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d’un an96). Pour les autres instruments TLAC, c’est la position longue brute 
qui doit être incluse dans le paragraphe 80c, et la position longue nette qu’il 
convient d’inclure dans le paragraphe 81. 

• Les positions de souscriptions en instruments de fonds propres ou autres 
instruments TLAC détenues pendant cinq jours ouvrables et moins doivent 
être exclues et celles détenues pour plus de cinq jours ouvrables doivent 
être incluses. 

• Lorsque les instruments de fonds propres dans lesquels l’institution a 
investi ne satisfont pas les critères d’admissibilité dans une des catégories 
de fonds propres (1A, 1B et 2), ces instruments seront alors traités comme 
des fonds propres de la catégorie 1A aux fins de la déduction des fonds 
propres97 98. 

 
Les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant au 
bilan de l’institution. Toutefois, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, 
l'institution peut exclure temporairement certaines participations lorsque 
celles-ci s’inscrivent dans une procédure de résolution de faillite ou d’apport 

                                                
96 Pour déterminer à quoi correspond une participation nette dans les instruments de fonds propres de la 

catégorie 1A de banques, d’autres institutions financières et d’entités d'assurances, l’institution doit 
considérer que les positions courtes synthétiques détenues à l’égard des positions boursières longues 
au comptant ont une échéance correspondante (par renvoi aux paragraphes 78, 80 à 84 du libellé de 
Bâle III) sous réserve de toutes les conditions suivantes. :  
i. i. La position boursière longue au comptant est détenue à des fins de couverture, ou la position 

(au comptant ou synthétique) est détenue à des fins de couverture des régimes d’actionnariat des 
employés. 

ii. ii. Les liquidités du marché pertinent sont suffisantes (les actions incluses dans les grands 
indices satisferaient à ce critère).  

iii. iii. Sur demande, l’institution doit présenter à l’Autorité un rapport détaillé sur ces positions et 
peut faire l’objet d’une surveillance accrue à ce chapitre. 

97  Les participations émises dans une institution financière réglementée n’étant pas incluses dans les fonds 
propres de cette dernière, alors, il n’est pas nécessaire de la déduire. Toutefois, s’il s’agit d’autres 
institutions financières et des entités d’assurances non assujetties aux critères de Bâle III sur les 
instruments de fonds propres, alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de qualité 
supérieure. 

98 S’agissant des participations dans des institutions financières et des entités d'assurances non assujetties 
aux critères d’admissibilité de Bâle III pour les instruments de fonds propres (tel qu’il est mentionné dans 
la présente ligne directrice), la déduction doit être appliquée à partir de la catégorie de fonds propres de 
qualité correspondante déterminée au moyen des trois méthodes que voici : 
• la catégorie de fonds propres (s’il y a lieu) à laquelle l’instrument est admissible conformément aux 

critères de Bâle III;  
• la catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente 

version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance de fonds propres 
(EMSFPdu capital (ESCAP);  

• la catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente 
version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital pour les assureurs 
de dommages (TCM). 

 Si l’instrument de fonds propres de l’institution dans lequel l’institution a investi ne satisfait pas aux 
critères d’admissibilité dans les fonds propres réglementaires conformément soit aux critères de Bâle III 
soit à la ligne directrice sur les EMSFPESCAP et celle du TCM, il est assimilé à des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1A aux fins de cette déduction. 
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d’assistance financière en vue d’une restructuration d’une institution 
financière en difficulté99. 

 
• Les garanties et/ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds 

propres de la catégorie 1A, fournis par l’institution à d’autres institutions 
financières (banques, autres institutions financières et entités 
d’assurances), seront traités comme des fonds propres investis dans 
d’autres institutions au montant maximal de l’arrangement100. 

 
80c. Les participations de l’institution à d'autres instruments TLAC doivent être 

déduites des fonds propres de la catégorie 2 à moins (1), que ces participations 
soient, collectivement et sur une base longue brute, inférieures à 5 % des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A de l’institution (après application 
intégrale de tous les ajustements réglementaires énumérés aux paragraphes 67 
à 80); ou (2), que la participation soit incluse dans la limite des 10 % mentionnée 
au paragraphe 81. 

 
81. Pour déterminer le montant à déduire des fonds propres de l’institution : 
 

a) L’institution doit comparer le total de l’ensemble de ses participations et 
autres instruments TLAC, tels qu’énumérées aux paragraphes 80 et 80c 
dépassant le seuil de 10 % des fonds propres de la catégorie 1A après 
toutes les déductions énumérées aux paragraphes 67 à 80 ci-avant. 

b) Les montantsLe montant total de l’ensemble des participations en 
instruments de fonds propres et autres instruments TLAC, tels 
qu’énumérés au paragraphe 80 et non couverts par le seuil de 5 % 
mentionné au paragraphe 80c et excédant le seuil de 10 % décrit ci-dessus 
(a) doivent être déduits des fonds propres correspondants. Ainsi : 

 
i. Le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 1A se calcule 

en utilisant le montant de (a) multiplié par le total des participations 
dans les fonds propres de la catégorie 1A d’autres institutions divisé 
par le total de toutes formes de participation dans le fonds propre et 
d’autres institutions et autres instruments TLAC non couverts par le 
paragraphe 80c. 

ii. Le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 1 se calcule 
en utilisant le montant de (a) multiplié par le total des participations 
dans les fonds propres de la catégorie 1B d’autres institutions divisé 
par le total de toutes formes de participation dans le capital et d’autres 
institutions et autres instruments TLAC non couverts par le 
paragraphe 80c. 

iii. Le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 2 se calcule 
en utilisant le montant de (a) multiplié par le total des participations 

                                                
99  [CBCB, QFP No 3] 
100  [CBCB, QFP No 9] 
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dans les fonds propres de la catégorie 2 d’autres institutions divisé 
par le total de toutes formes de participation dans le capital et d’autres 
institutions et autres instruments TLAC non couverts par le 
paragraphe 80c. 

 
82. Pour les déductions à effectuer, si le montant de la déduction à une catégorie 

donnée de fonds propres ne peut être compensé par les fonds propres de cette 
catégorie, la différence sera déduite de la catégorie de fonds propres de qualité 
immédiatement supérieure. Par exemple, si l’institution ne détient pas 
suffisamment de fonds propres de la catégorie 2 pour les déductions à appliquer, 
le reliquat est déduit des fonds propres de la catégorie 1B. 

 
83. Le montant des participations en-dessous du seuil de 10 % décrites au 

paragraphe 81(a)qui ne sera pas déduit des fonds propres, mais continuera 
d’être pondéré en fonction des risques applicables. Pour l’application de la 
pondération pour le risque associé, le montant des participations doit être alloué 
au prorata entre les quantités supérieures et inférieures au seuil. 

 
84. Participations significatives101 dans les fonds propres ou autres 

instruments TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités 
d’assurances qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire102. 

 
Les ajustements réglementaires décrits dans ce paragraphe s’appliquent aux 
participations dans les fonds propres ou autres instruments TLAC de banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurances qui sont à l’extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire, lorsque l’institution détient une 
participation significative dans les fonds propres de ces institutions ou lorsque 
l’institution émettrice est affiliée. 

 

                                                
101  L’expression « participations significatives » au sens retenu dans la présente ligne directrice fait 

référence à une participation dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1A de plus de 10 %. 
Elle fait référence à une détention de plus de 10 % par l’institution du capital-actions votante d’une 
société de capital-actions 1 ou de fonds propres de la catégorie 1A d’une autre institution financière. 

102  Les participations dans des institutions financières qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire s’entendent des participations dans des institutions qui n’ont pas été consolidées ou qui 
n’ont pas été consolidées de manière à ce que leurs actifs soient pris en compte dans le calcul des actifs 
pondérés en fonction des risques consolidés de l’institution. Il s’agit (i) des participations dans des 
institutions non consolidées, y compris dans des coentreprises comptabilisées à la valeur de 
consolidation, (ii) des participations dans des filiales déconsolidées aux fins des fonds propres 
réglementaires (incluant les filiales d’assurances), (iii) d’autres éléments des fonds propres de la 
catégorie 1A par les filiales non consolidées et par les institutions non consolidées dans lesquelles 
l’institution détient une participation significative. En outre, l’Autorité appliquera le traitement à l’égard 
des expositions à la titrisation (tel qu’il est expliqué au Chapitre 6 de la ligne directrice) quand elle aura 
précisé qu’un instrument de titrisation doit être déconsolidé à des fins réglementaires. 
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• Les participations comprennent la détention directe, indirecte103 et 
synthétique d’instrument104 de fonds propres. ou autres instruments TLAC. 
Alors, l’institution devrait examiner son portefeuille de titres indiciels afin de 
déterminer les participations sous-jacentes aux capitaux propres105 ou 
autres instruments TLAC. 

• Les titres détenus dans le portefeuille bancaire ainsi que dans le 
portefeuille de négociation doivent être inclus dans le calcul. Les fonds 
propres comprennent les actions ordinaires et tous autres types 
d’instruments en espèces ou synthétiques par exemple les dettes 
subordonnées. Les autres instruments TLAC sont définis aux paragraphes 
66b et 66c. Seules les positions longues nettes sont à considérer106. 

• Les positions de souscriptions de fonds propres ou autres instruments 
TLAC détenues pendant cinq jours ouvrables et moins peuvent être 
exclues et celles détenues pour plus de cinq jours ouvrables doivent être 
incluses. 

• Lorsque les instruments de fonds propres dans lesquels l’institution a 
investi ne satisfont pas aux critères d’admissibilité dans une des catégories 
de fonds propres (1A, 1B et 2), ces instruments seront alors traités comme 
des instruments de la catégorie 1A aux fins de la déduction des fonds 
propres107. 

                                                
103  Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une 

participation directe perd de sa valeur, occasionneront une perte pour l’institution plus ou moins 
équivalente à la perte de valeur de la participation directe. 

104  Des exemples de participations indirectes et synthétiques : (i) L’institution investit dans le capital d’une 
institution non financière en sachant que ces fonds servent à investir dans le capital d’une institution 
financière. (ii) L’institution prend position dans un swap de rendement total dérivé d’un instrument de 
capital d’une autre institution financière. (iii) L’institution garantit à un tiers son investissement dans le 
capital d’une autre institution financière [CBCB, QFP No 15]  

105  Lorsque la valeur marchande est impossible à déterminer par l’institution, une valeur estimative 
conservatrice pourrait être utilisée avec l’autorisation préalable de l’Autorité.  

106  Position longue nette correspond aux positions longues brutes moins les positions courtes sur la même 
exposition sous-jacente s’ils ont la même échéance avec les positions longues ou que leur temps à 
échéance résiduel est supérieur ou égal à un an. 

107  Les participations émises dans une institution financière réglementée n’étant pas incluses dans les fonds 
propres de cette dernière, alors, il n’est pas nécessaire de la déduire. Toutefois, s’il s’agit d’institutions 
financières et d’entités d’assurances non assujetties aux critères de Bâle III sur les instruments de fonds 
propres, alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de qualité supérieure 
(catégorie 1A). 

 S’agissant des participations dans des institutions financières et des entités d'assurances non assujetties 
aux critères d’admissibilité de Bâle III pour les instruments de fonds propres (tel qu’il est mentionné dans 
la présente ligne directrice), la déduction doit être appliquée à partir de la catégorie de fonds propres de 
qualité correspondante déterminée au moyen des trois méthodes que voici : 
• La catégorie de fonds propres (s’il y a lieu) à laquelle l’instrument est admissible conformément aux 

critères de Bâle III.  
• La catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente 

version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance de fonds propres 
(EMSFPESCAP).  
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• Les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant au 
bilan de l’institution. Toutefois, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, 
l’institution peut exclure temporairement certaines participations lorsque 
celles-ci s’inscrivent dans une procédure de résolution de faillite ou d’apport 
d’assistance financière en vue d’une restructuration d’une institution en 
difficulté108.  

• Les garanties et/ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds 
propres de la catégorie 1A, fournis par l’institution à d’autres institutions 
financières (banques, autres institutions financières et d’entités 
d’assurances), seront traités comme des fonds propres investis dans 
d’autres institutions financières au montant maximal de l’arrangement109. 

• Les écarts d’acquisition et les actifs incorporels relatifs aux participations 
significatives dans les fonds propres d’entités non consolidées selon les 
normes comptables en vigueur, devraient être déduits sur la base des 
seuils de déductions (paragr. 87 à 89 ci-après)110. 

 
85. Toutes les participations dans les instruments de fonds propres mentionnées ci-

dessus, qui ne sont pas des fonds propres de la catégorie 1A doivent être 
déduites en totalité de la catégorie de fonds propres appropriée. Ainsi, la 
déduction doit être appliquée à la même catégorie de fonds propres de 
l’institution pour laquelle ces instruments seraient normalement admissibles s’il 
était émis par l’institution elle-même. Toutes les participations à d’autres 
instruments TLAC susmentionnées (et telles que définies par les paragraphes 
66b et 66c, c’est-à-dire suivant l’approche par déduction proportionnée des 
participations éligibles au TLAC doivent être intégralement déduites des fonds 
propres de la catégorie 2. Si l’institution est tenue de faire une déduction à une 
composante donnée des fonds propres sans en être suffisamment dotée, la 
différence sera déduite de l’élément de qualité immédiatement supérieure (p. ex., 
si elle ne détient pas assez de fonds propres de la catégorie 1B pour procéder à 
cette déduction, la différence sera déduite des fonds propres de la catégorie 1A). 

 
86. Les participations susmentionnées qui prennent la forme de titres de fonds 

propres de la catégorie 1A seront assujetties aux déductions liées à un seuil 
décrites aux paragraphes 87 à 89 ci-après. 

 

                                                
• La catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente 

version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital pour les assureurs 
de dommages (TCM). 

 Si l’instrument de fonds propres de l’institution dans lequel l’«entité»l’entité a investi ne satisfait pas aux 
critères d’admissibilité dans les fonds propres réglementaires conformément soit aux critères de Bâle III 
soit à la Ligne directrice sur les EMSFPESCAP et celle du TCM, il est assimilé à des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A aux fins de cette déduction. 

108 [CBCB, QFP No 3] 
109  [CBCB, QFP No 9] 
110  Aucune divulgation n’est requise par l’Autorité, mais l’institution doit être en mesure de fournir 

l’information à l’Autorité au besoin. 
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2.5.2 2.6.2 Seuils de déduction pour les fonds propres de la catégorie 1A 
 
87. Au lieu d’être soumis à une déduction totale, les éléments suivants seront 

assujettis à une reconnaissance limitée dans le calcul des fonds propres de la 
catégorie 1A de l’institution : 

 
• participations significatives dans des titres de fonds propres de la 

catégorie 1A de banques, entités d’assurances et d’autres institutions 
financières qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire (décrites aux paragr. 84 à 86 ci-dessus); 

• les charges administratives liées aux créances hypothécaires; 

• les actifs d’impôt futurs (AIF) attribuables à des différences temporaires111. 
 
88. Voici comment déterminer le montant à déduire des fonds propres 
 

a) L’institution doit comparer le total des éléments énuméréesénumérés ci-
dessus à 10 % des fonds propres de la catégorie 1A une fois toutes les 
déductions énumérées aux paragraphes 67 à 86 effectuées. 

b) Il faudrait déduire des fonds propres de la catégorie 1A, le montant de 
chacun des éléments susmentionnés en excédent du seuil de 10 %, tel que 
décrit en (a). 

 
L’institution doit déduire le montant cumulatif des trois (3) éléments ci-dessus 
mentionnés (non déduit en b) ci-dessus), dépassant le seuil de 15 % de ses fonds 
propres de la catégorie 1A, calculé avant la déduction de ces éléments 
spécifiques, mais après les ajustements réglementaires sur ses fonds propres 
(paragr. 67 à 86). Toutefois, les éléments inclus dans le 15 % doivent être 
divulgués. 

 
À compter du 1er janvier 2018, la façon de calculer le seuil de 15 % subira un 
traitement différent. Ainsi, le montant cumulatif de trois (3) éléments pouvant être 
considérés en partie dans les fonds propres réglementaires et qui demeureront 
reconnus après l’application des ajustements requis, ne devraient pas excéder 
15 % des fonds propres de la catégorie 1A calculé après ajustements 
réglementaires. Voir exemple à l’Annexe 2-II. 

 
89. Le montant total des trois éléments décrits ci-dessus qui ne sont pas déduits des 

fonds propres de la catégorie 1A aura une pondération en fonction du risque de 
250 %.  

 

                                                
111  Voir le paragraphe 69 de la sous-section 2.5.12.6.1.. 
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2.5.3 2.6.3 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres 
additionnels (catégorie 1B) 

 
 
Remarque 
 
Pour les fins des ajustements aux fonds propres additionnels (catégorie 1B) et aux fonds propres 
complémentaires (catégorie 2), l’Autorité a résumé au moyen d’un sommaire, les paragraphes 
pertinents tout en conservant la même numérotation que celle utilisée pour les ajustements aux 
fonds propres de la catégorie 1A. Dans cette perspective, pour plus de détails quant aux 
traitements applicables, la section 2.5.12.6.1 doit être consultée. 
 
Afin d’éviter toute confusion liée au fait de répéter les numéros de paragraphes, ceux-ci portent 
la numérotation romaine majuscule. Les numéros de paragraphes associés à Bâle III (le cas 
échéant) apparaissent entre crochets à la fin du paragraphe désigné plutôt qu’au début. 
 

 
I. Participations dans ses propres instruments de capitalisation additionnels 

(catégorie 1B) 
 

L’institution est tenue de déduire des fonds propres additionnels (catégorie 1B) les 
participations dans ses propres instruments de la catégorie 1B, à moins qu’une 
décomptabilisation ait été faite en conformité avec les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada. En outre, l’institution doit déduire du calcul des 
fonds propres de la catégorie 1B, les éléments de fonds propres additionnels 
(catégorie 1B) qu’elle pourrait être contractuellement obligée d’acheter. La marche 
à suivre est décrite au paragraphe 78 de la sous-section 2.6.1. [CBCB, paragr. 78] 

 
II. Participations croisées dans les instruments de fonds propres additionnels 

(catégorie 1B) de banques, d’autres institutions financières et d’entités 
d’assurances 

 
a) Toute participation croisée dans des instruments de fonds propres de la 

catégorie 1B, directement ou indirectement par l’institution qui ont pour objectif 
de gonfler artificiellement ses positions de fonds propres, doit être déduite du 
calcul des fonds propres de la catégorie 1B. Tous autres éléments de fonds 
propres de la catégorie 1B que l’institution pourrait être obligée de racheter en 
vertu d’obligations contractuelles, doivent faire partie des déductions. Cet 
ajustement s’applique tant aux portefeuilles bancaires que de négociation. 

b) L’institution doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 1B, les 
participations dans les fonds propres de banques, d’autres institutions 
financières et des entités d’assurances qui ne sont pas considérées comme 
étant des participations significatives (paragr. 80 à 83 de la sous-
section 2.5.12.6.1).). [CBCB paragr. 79] 

 
III. Participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1B de banques, 

d’autres institutions financières et d’entités d’assurances qui sont à l’extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire 
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a) Les participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1B, 
dans les institutions ci-dessus mentionnées en (b), doivent aussi être déduites 
sur la base des critères des paragraphes 84 à 86 de la sous-section 2.5.12.6.1 
sur les ajustements des fonds propres de la catégorie 1A. [CBCB paragr. 84 
à 86] 

 
IV. Hypothèques inversées 
 

Les hypothèques inversées dont le ratio prêt-valeur est supérieur à 85 % et 
l’exposition dépassant le seuil du 85 % doivent être entièrement déduites des fonds 
propres de la catégorie 1B. Pour plus de détails, quant au traitement réservé aux 
hypothèques inversées, consultez la sous-section 3.1.9.13.1.9.1 de la ligne 
directrice. 

 
2.5.4 2.6.4 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres 

complémentaires (catégorie 2)  
 
Les fonds propres de la catégorie 2 contribuent à la solidité de l’institution en absorbant 
les pertes en cas de liquidation. Ils sont aussi soumis à des ajustements réglementaires. 
Les fonds propres complémentaires ajustés ne peuvent être inférieurs à zéro. Ainsi, si le 
total des déductions des fonds propres de la catégorie 2 est supérieur aux fonds propres 
de la catégorie 2 disponibles, l’excédent doit être déduit des fonds propres additionnels 
(catégorie 1B). Les déductions sont les suivantes : 
 
I. Participations dans ses propres instruments de fonds propres de la catégorie 2 
 

L’institution doit déduire des fonds propres de la catégorie 2, les participations dans 
ses propres instruments de fonds propres de la catégorie 2 qu’elle détient à moins 
que les participations n’aient déjà été décomptabilisées en vertu des principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. Le calcul de la déduction doit se 
faire tel qu’indiqué au paragraphe 78 de la sous-section 2.6.1. 

 
II. Participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 ou instruments 

TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurances 
 

Les participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 ou instruments 
TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurances doivent 
être déduites afin d’éviter le gonflement artificiel de la position des fonds propres de 
la catégorie 2 (voir paragraphe 79 de la sous-section 2.5.12.6.1).). 
 

III. Autres participations dans les fonds propres de la catégorie 2 de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurances (qui ne sont pas considérées 
comme des participations significatives) ou instruments TLAC émis par une IFIS-i 
ou une IFIS-g. 

 
L’institution doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 2, les participations 
dans les fonds propres de la catégorie 2 ou instruments TLAC des banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurances ou instruments TLAC émis 
par une IFIS-i ou une IFIS-g qui ne sont pas considérées comme des participations 
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significatives (voir paragraphes 80 à 83 (sous-section 2.5.12.6.1)) pour le 
traitement). 
 

IV. Participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 2 ou instruments 
TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurances ou 
instruments TLAC émis par une IFIS-i ou une IFIS-g qui sont à l’extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire 

 
Les participations significatives dans les autres éléments de fonds propres de la 
catégorie 2 ou instruments TLAC, dans les institutions ci-dessus mentionnées, 
doivent aussi être déduites sur la base des critères des paragraphes 84 à 86 de la 
sous-section 2.5.12.6.1.. 

 
2.6 2.7 ........................... Changement du traitement de certains éléments d’actifs 
 
2.6 Éléments assujettis à une pondération en fonction des risques de 1 250 % 
 
Les éléments suivants, bénéficiant d’une déduction de 50 % des fonds propres de la 
catégorie 1 et de 50 % pour les fonds propres de la catégorie 2 sous Bâle II, devront se 
voirvoient attribuer une pondération de 1 250 % de leur pondération au risque . Ces 
éléments sont les suivants : 
 
• les expositions de titrisation qui sont mentionnées au Chapitre 5; 

• les transactions en suspens non DVP (Livraison contre paiement) et non PVP 
(paiement contre paiement); 

• les participations significatives dans certaines entités commerciales, nettes de 
l’écart d’acquisition et des actifs incorporels déduits du capital. 

 
2.7 2.8 ........................ Évaluation de la qualité d’un instrument de fonds propres  
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution procède à l’autoévaluation de tout instrument de 
fonds propres, aux fins d’en déterminer l’admissibilité à la catégorie 1 ou à la catégorie 2. 
Pour ce faire, les Annexes 2-I (a), 2-I (b) et 2-I (c) de la présente ligne directrice fournissent 
des « Grilles d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments à la catégorie 1 (1A et 1B) 
et à la catégorie 2 ». 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’institution conserve les résultats d’une telle autoévaluation 
aux fins d’examen, sur demande. L’Autorité peut demander des documents 
supplémentaires (p. ex., un projet de règlement intérieur définissant les conditions de 
l’émission du titre projeté, une copie de la notice d’offre) afin d’évaluer, après consultation 
des parties concernées, si la qualité de l’instrument de fonds propres est fondée sur des 
données exactes et complètes. 
 
En définitive, l’Autorité peut considérer qu’un instrument de fonds propres se classe dans 
une catégorie différente de celle retenue par l’institution aux fins de la mesure de la 
suffisance des fonds propres. 
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2.8 2.9 ............................................................................... Dispositions transitoires 
 
94(a). Les périodes transitoires pour l’application des nouvelles normes de suffisance 

du capital de base ont pour objectif de permettre aux institutions financières de 
s’ajuster afin de respecter les plus hauts standards en la matière et de permettre 
la continuité des opérations. Les  :Dispositions transitoires incluent les éléments 
suivants : 

 
L’application des principes sur la suffisance du capital de base a débuté le 
1er janvier 2013 pour s’échelonner jusqu’en 2019. Ainsi, l’institution devra 
respecter les cibles de capitalisation en tenant compte de ses actifs pondérés en 
fonction du risque. Ces exigences sont les suivantes : 

 
• ratio minimal des fonds propres de la catégorie 1A de 7 %112 à compter du 

1er trimestre 2013; 

• ratio minimal de fonds propres de la catégorie 1 de 8.5 % est en vigueur 
depuis le 1er trimestre 2014; 

• ratio minimal total des fonds propres de 10.5 % est en vigueur depuis le 1er 
trimestre 2014. 

 
94(b). Paragraphe non retenu compte tenu de l’application immédiate des dispositions 

transitoires sur les fonds propres, tel que mentionné à la sous-section 1.4.2 ainsi 
qu’au tableau de l’Annexe 1-III. 

 
94(c). Les ajustements réglementaires (déductions et ajustements prudentiels décrits 

aux paragraphes 67 à 89 des sous-sections 2.6.1 et 2.6.2) incluant les montants 
au-delà des plafonds agrégés de 15 % fixé pour les participations significatives 
dans d’autres institutions financières, les charges administratives liées aux 
créances hypothécaires et les actifs d’impôt futurs (AIF) résultant de différences 
temporaires devront être entièrement déduits des fonds propres de la 
catégorie 1A à compter du 1er trimestre 2018. 

 
94(d). Ces ajustements réglementaires seront plafonnés à 20 % des 
ajustements dans les fonds propres de la catégorie 1A le 1er janvier 2014, 
à 40 % le 1er janvier 2015, à 60 % le 1er janvier 2016, à 80 % 
le 1er janvier 2017 et à 100 % à compter du 1er janvier 2018. Les mêmes 
périodes transitoires s’appliqueront aux fonds propres de la catégorie 1B 
et aux fonds propres de la catégorie 2. Ainsi, pendant les périodes de 
transition ci-dessus mentionnées, les montants résiduels non déduits 
demeureront assujettis à la ligne directrice effective en décembre 2011. Le 
même traitement est applicable aux filiales en fonction des catégories de 
fonds propres. En outre, les pertes non réalisées, relativement à l’inclusion 
des autres éléments du résultat étendu dans les fonds propres de la 

                                                
112  En plus du ratio minimum de 4,5 %, l’institution devra constituer une réserve de conservation de 2,5 %. 

Donc, le ratio cible des fonds propres de la catégorie 1A est de 7 % à compter du 1er janvier 2013. 
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catégorie 1A, seront aussi assujetties à la disposition transitoire énoncée 
dans le présent paragraphe, s’il y a lieu. 

Le traitement des participations dans les fonds propres de banques, d’autres 
institutions financières ainsi que dans les entités d’assurances, sortant du 
paramètre de consolidation réglementaire, doivent être entièrement déduites par 
l’institution de la valeur de ses participations aux fins du calcul des déductions 
énoncées aux paragraphes 80 à 86 plutôt que le montant comptabilisé dans les 
fonds propres de l’institution pendant la période de transition113. 

 
2.92.8 94(e). .. Le Traitement des instruments de fonds propres émis par les filiales 

consolidées et détenus par des tiers (p. ex., intérêts minoritaires) sera 
également mis en place progressivement. Si ces instruments de fonds 
propres sont non admissibles à l’inclusion dans une des trois catégories 
de fonds propres selon les paragraphes 63 à 65 (sous-sections 2.1.1.1.1, 
2.1.2.1 et 2.1.2.2), ils peuvent l’être à partir du 1er janvier 2013. Si ces 
instruments ne satisfont pas aux critères d’admissibilité dans une des trois 
composantes, mais sont comptabilisés compte tenu du traitement de la 
présente, il faudrait exclure de la catégorie concernée, 20 % de ce montant 
le 1er Janvier 2014, 40 % le 1er janvier 2015, 60 % le 1er janvier 2016, 80 % le 
1er janvier 2017 et finalement 100 % le 1er janvier 2018. 

Pendant la période transitoire, les montants non déduits des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A, des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1B ou des instruments de fonds propres de la catégorie 2 seront traités 
comme suit : 

 
1. Écart d’acquisition [CBCB, paragr. 67]  

 
Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A seront déduits des fonds propres de la catégorie 1. Pendant 
la période de transition, la définition d’écart d’acquisition au sens du 
paragraphe 67 s’appliquera.  

 
2. Actifs incorporels autres que les charges administratives liées aux 

créances hypothécaires [CBCB, paragr. 67] 
 

a) Déterminer le montant des actifs incorporels qui doivent être déduits 
sous l’application complète de Bâle III (en utilisant la définition de 
Bâle III des actifs incorporels qui incluent les logiciels considérés 
comme actifs incorporels).  

b) Déduire des instruments de fonds propres de la catégorie 1A la 
proportion en (a) qui doit être déduite selon les mesures transitoires.  

c) Calculer les actifs incorporels (en utilisant la définition précédente de 
la ligne directrice en vigueur au cours de 2012 qui exclut les logiciels 
des actifs incorporels) en excès de 5 % des fonds propres de la 
catégorie 1 brut. Le calcul du seuil de 5 % devrait utiliser la définition 

                                                
113  [CBCB, QFP No 20] 
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des mesures transitoires de Bâle III (qui permet une intégration 
progressive des déductions). 

Comparer le montant calculé en (a) et (c). Le montant total à être déduit est le plus petit 
de (a) et (c).  

 94(a) à 94(f). Paragraphes supprimés.  
 

d) Le montant à être déduit des fonds propres de la catégorie 1B est le 
montant total déterminé en (d) moins le montant déjà déduit des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A, comme indiqué en 
(b) ci-dessus114. 

e) Les montants non déduits sont pondérés en fonction du risque à 
raison d’un coefficient de 100 %.  

 
3. Actifs d’impôts futurs [CBCB, paragr. 69] 

 
Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A seront assortis d’une pondération en fonction des risques de 
100 %. Le montant assujetti à une déduction ou à une pondération en 
fonction des risques correspond au montant net après comptabilisation de 
tous les passifs d’impôts futurs (PIF) connexes en application du 
paragraphe 69.  

 
4. Les pertes nettes non réalisées relatives à la réserve de couverture des flux 

de trésorerie et aux titres de créance disponibles à la vente115.  
 
a) Les pertes nettes non réalisées relatives à la réserve de couverture 

de flux de trésorerie sont assujetties aux dispositions transitoires 
énoncées au paragraphe 94(d). Les montants non déduits des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A seront assortis d’une 
pondération en fonction des risques de 0 %. Il n’y a pas de traitement 
transitoire pour les gains non réalisés relatifs à la réserve de 
couverture de flux de trésorerie.  

b) Les pertes nettes non réalisées relatives aux titres de créance 
disponible à la vente sont assujetties aux dispositions transitoires 
énoncées au paragraphe 94(d). Les montants non déduits des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A seront déduits des 
fonds propres de la catégorie 1. Il n’y a pas de traitement transitoire 
pour les gains non réalisées relatifs aux titres de créance disponible 
à la vente.  

c) Les pertes nettes non réalisées relatives aux ajustements cumulés 
des fluctuations des devises sont sujettes au paragraphe 94(d). Les 

                                                
114 Dans le cas où le montant total à être déduit selon (d) ci-dessus est inférieur au montant déjà déduit des 

instruments de fonds propres de la catégorie 1A sous (b), aucun autre ajustement n’est nécessaire. 
115  CBCB, juin 2011, note de bas de page No 10. 
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montants non déduits des instruments de fonds propres de 
catégorie 1A seront déduits des fonds propres de la catégorie 1.  

d) Toutes les autres pertes nettes non réalisées incluses dans le résultat 
étendu sont assujetties au paragraphe 94(d). Les montants non 
déduits des instruments de fonds propres de la catégorie 1A seront 
pondérés à 0 %. 

 
5. Insuffisance des provisions pour pertes attendues [CBCB, paragr. 73]  

 
Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A seront déduits à raison de 50 % des fonds propres de la 
catégorie 1 et à raison de 50 % des fonds propres de la catégorie 2.  

 
6. Plus-value de cession liée aux opérations de titrisation [CBCB, paragr. 74] 

  
Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A seront déduits des fonds propres de la catégorie 1.  

 
7. Gains et pertes cumulatifs attribuables aux variations de son propre risque 

de crédit à l’égard des passifs financiers à la juste valeur [CBCB, 
paragr. 75] 
 
Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A, relativement à la part de la déduction correspondant aux 
rajustements de la valeur de la dette sur les passifs des dérivés, seront 
assortis d’une pondération de 0 % (sous réserve du Comité de Bâle, qui 
exige d’adopter la méthode de calcul énoncée dans son document de 
consultation intitulé Application of own credit risk adjustments to derivatives 
de décembre 2011. 

 
8. Actif et passif des régimes de retraite à prestations déterminées [CBCB, 

paragr. 76 et 77] 
 

Les montants non déduits des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A seront assortis d’une pondération en fonction des risques de 
100 %.  

 
9. Participations dans ses propres instruments de fonds propres (y compris 

les instruments de fonds propres de la catégorie 1A, des fonds propres de 
la catégorie 1B et les fonds propres de la catégorie 2) [CBCB, paragr. 78]  

 
En ce qui concerne les participations dans ses propres instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A, les montants non déduits des fonds 
propres doivent recevoir les pondérations en fonction des risques suivantes 
: 100 % pour les participations dans les titres de créances et 200 % pour 
les participations dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1A. 
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10. Participations croisées dans les fonds propres de banques, d’autres 
institutions financières et d’entités d’assurances [CBCB, paragr. 79] 

  
Les montants non déduits des instruments de fonds propres de 
catégorie 1A doivent être déduits des fonds propres de la catégorie 1A. Les 
participations croisées dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1B et des instruments de fonds propres de la catégorie 2 doivent 
être déduits des fonds propres de la catégorie 1B et de la catégorie 2, 
respectivement, tout au long de la période de transition. 

 
11. Autres participations dans les fonds propres de banques, d’autres 

institutions financières et d’entités d’assurances quand l’institution ne 
détient pas une participation significative [CBCB, paragr. 80 à 83] 

  
Les montants non déduits des fonds propres doivent recevoir les 
pondérations en fonction des risques suivantes : 100 % pour les 
participations dans les titres de créances et 200 % pour les participations 
dans les actions, les autres instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A et les actions privilégiées.  

 
12. Participations significatives dans les fonds propres de banques, d’autres 

institutions financières et d’entités d’assurances [CBCB, paragr. 84 à 86]  
 

En ce qui a trait aux participations dans les instruments de fonds propres 
de catégorie 1B et des fonds propres de la catégorie 2 : les montants non 
déduits des fonds propres doivent recevoir les pondérations en fonction 
des risques suivantes : 100 % pour les participations dans les titres de 
créances et 200 % pour les participations dans les actions ordinaires, les 
autres instruments de fonds propres et les actions privilégiées.  

 
Déductions liées à un seuil116  
 
a) Voir le paragraphe 88 pour le calcul du seuil du 1er janvier 2013 au 

1er janvier 2018.  
b) La différence de la déduction liée au seuil entre le calcul final et le calcul 

intérimaire ((a) ci-dessus) sera assujettie à une pondération en fonction des 
risques de 250 %.  

c) La portion du montant en (a) ayant trait aux actifs d’impôt futurs et aux droits de 
service hypothécaire sera assujetti à une pondération en fonction des risques de 
100 %.  

d) La portion du montant en (a) non déduite des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A pendant la période transitoire se rapportant aux participations 
significatives dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1A de 

                                                
116  Le montant déduit conformément aux dispositions transitoires (au total) ne doit jamais dépasser le 

montant de ce qui doit être déduit des instruments de fonds propres de la catégorie 1A conformément à 
Bâle III dans un scénario global. [CBCB, paragr. 87 à 89] 
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banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurances qui sont à 
l'extérieur du périmètre de consolidation tel que défini aux paragraphes 84-86) 
doit être déduite 50 % des fonds propres de la catégorie 1B et 50 % des fonds 
propres de la catégorie 2.  

 
94(f). L’injection dans les fonds propres d’organisme du secteur public existant 

bénéficiera de l’option « grand-père » jusqu’au 1er janvier 2018. 
 
94(g). Les instruments de fonds propres qui ne sont plus admissibles en qualité de 

fonds propres (catégories 1A, 1B et 2) et qui sont admissibles aux dispositions 
transitoires de la présente ligne directrice seront progressivement déduits à 
compter du 1er janvier 2013. En prenant comme base la valeur nominale des 
instruments visés non échus au 1er janvier 2013, le plafond de reconnaissance 
de ces instruments sera fixé à 90 % à partir du 1er janvier 2013 et une réduction 
annuelle de 10 % pour les années subséquentes s’appliquera117. 

 
Ce plafond s’appliquera séparément aux fonds propres de la catégorie 1B et de 
la catégorie 2 et fera référence au montant total des éléments de chaque 
catégorie, non échus, qui ne sont plus admissibles selon les critères prescrits, 
mais qui sont admissibles selon les dispositions transitoires118. 

 

Période de déclaration Plafond applicable 

T1 2013 90 % 

T1 2014 80 % 

T1 2015 70 % 

T1 2016 60 % 

T1 2017 50 % 

T1 2018 40 % 

T1 2019 30 % 

T1 2020 20 % 

T1 2021 10 % 

 
Si l’instrument est racheté ou que sa constatation dans les fonds propres est 
amortie après le 1er janvier 2013, la valeur nominale prise en compte dans la 
base de calcul ne sera pas réduite. En outre, les instruments ne peuvent être 
inclus dans le calcul soumis à un plafond en particulier que dans la mesure où ils 

                                                
117  Le niveau de la base est fixé le 1er janvier 2013 et ne change pas par la suite. [CBCB, QFP No 19] 
118  Si un instrument est décomptabilisé le 1er janvier 2013, il ne sera pas admissible aux dispositions 

relatives aux droits acquis et ne sera pas pris en compte dans la base fixée le 1er janvier 2013. [CBCB, 
QFP No 2] 
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sont comptabilisés dans cette catégorie de fonds propres en vertu de la version 
précédente de la ligne directrice de l’Autorité119. 
 
Par exemple, si un instrument de fonds propres novateurs de la catégorie 1 est 
comptabilisé dans les fonds propres de la catégorie 2B en qualité d’instrument 
novateur excédentaire, l’instrument en question ne peut être utilisé que pour 
contribuer à la base de la catégorie 2 et il doit contribuer à la base théorique de 
la catégorie 1. 

 
Les instruments assortis d’une clause incitative au rachat seront traités de la manière 
suivante : 
 
• Pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 

rémunération (step up) (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable 
avant le 1er janvier 2013, si l’option n’est pas exercée à la date d’échéance 
effective120 et si l’instrument satisfait par anticipation aux nouveaux critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B ou dans ceux de la 
catégorie 2, l’instrument continuera d’être comptabilisé dans la composante 
correspondante des fonds propres. 

• Pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable entre le 
12 septembre 2010 et le 1er janvier 2013, si l’option n’est pas exercée à la date 
d’échéance effective et si l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux 
critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B ou dans ceux de 
la catégorie 2, l’instrument sera entièrement décomptabilisé de la composante 
correspondante des fonds propres à partir du 1er janvier 2013. 

• Pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable le 
1er janvier 2013 ou après cette date, si l’option n’est pas exercée à la date 
d’échéance effective et si l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux nouveaux 
critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B ou dans ceux de 
la catégorie 2, il sera entièrement décomptabilisé de la composante correspondante 
des fonds propres à partir de la date d’échéance effective. Avant la date d’échéance 
effective, l’instrument sera considéré comme « un instrument qui ne satisfait plus à 
la définition des fonds propres de la catégorie 1B ou de la catégorie 2 » et sera donc 
supprimé progressivement à partir du 1er janvier 2013. 

• Pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable le 
12 septembre 2010 ou avant cette date, si l’option n’a pas été exercée à la date 
d’échéance effective et que l’instrument ne satisfait pas par anticipation aux 

                                                
119  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 

base, publiée avant le 1er janvier 2013. 
120  La date d’échéance effective est celle du rachat assorti d’un incitatif. Les instruments dépourvus d’un 

incitatif de rachat ne comporteraient pas de date d’échéance effective autre que leur date d’échéance 
prévue, le cas échéant. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 640

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 64 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 32 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

nouveaux critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B ou 2, 
l’instrument sera considéré comme « un instrument qui ne satisfait plus à la 
définition des fonds propres de la catégorie 1B ou de la catégorie 2 » et sera donc 
supprimé progressivement à partir du 1er janvier 2013. 

 
95. Les instruments de fonds propres qui ne satisfont pas aux critères d’admissibilité 

dans les fonds propres de la catégorie 1A en seront exclus à compter du 
1er janvier 2013. Toutefois, les instruments répondant aux trois conditions 
suivantes seront éliminés progressivement, selon le calendrier décrit au 
paragraphe 94(g) : 

 
• Émission par une société qui n’est pas constituée en société par actions. 

• Comptabilisation dans les fonds propres selon les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada. 

• Comptabilisation sans restriction dans les fonds propres de la catégorie 1 
conformément aux dispositions de la présente ligne directrice. 

 
96. Seuls les instruments émis avant le 12 septembre 2010 peuvent bénéficier des 

mesures transitoires susmentionnées. 
 

Les instruments de fonds propres émis avant le 1er janvier 2013 qui satisfont aux 
critères du dispositif de Bâle III relatifs aux fonds propres réglementaires, 
abstraction faite des exigences relatives aux FPUNV121 seront considérés 
comme étant des instruments de fonds propres non admissibles et assujettis au 
retrait progressif dont il est question dans la présente ligne directrice. [CBCB, 
communiqué, janvier. 2011] 

                                                
121  COMITÉ DE BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE.BASEL COMMITTEE OF BANKING SUPERVISION. BANK FOR 

INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Final elements of the reforms to raise the quality of regulatory capital, 
January, 2011.  
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 Chapitre 3. Risque de crédit – Approche standard 
 

 
Notes de l’Autorité 
 
Les Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice portant sur le risque de crédit et le risque 
opérationnel, reprennent essentiellement les dispositions des approches plus simples prévues 
au pilier 1 de l’Accord de Bâle II et des nouvelles dispositions du Comité de Bâle dans la 
publication intitulée Dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des 
établissements et systèmes bancaires (décembre 2010), révisé juin 2011.).  
 
Ces chapitres comportent des consignes qui s’inspirent, aux fins de compatibilité et 
d’harmonisation, des cadres au niveau international et canadien sur les normes de fonds propres 
dont les modalités d’application s’adressent aux banques. Ainsi, des ajustements ont été 
apportés aux dispositions de ces chapitres afin de tenir compte des spécificités du contexte 
québécois et de rendre le régime applicable tant aux caisses qu'aux sociétés de fiducie et 
sociétés d'épargne. 
 
Le Comité de Bâle a publié, en décembre 2015, le second document de consultation de la2017, 
une révision de l’approche standard pour le risque de crédit122. L’Autorité surveille le 
développement desde ces nouvelles dispositions et les intégrera à la présente ligne directrice 
lors de sad’une prochaine modification. 
 
Prendre note que toutes les expositions assujetties à l’approche standard devraient être 
pondérées en termes nets des réserves individuellesprovisions spécifiques123. 
 
 

 
3.1 3.1............................... Catégories de coefficients de pondération des risques 
 
Les catégories de coefficient de pondération des risques s’appliquent aux montants 
figurant au bilan et aux montants en équivalent-crédit hors bilan, à l’exception des 
éléments déduits des fonds propres à titre de rajustements réglementaires conformément 
aux dispositions du Chapitre 2. 
 
Créances individuelles 
 
3.1.1 3.1.1 Créances des emprunteurs souverains124  
 
Les créances des juridictions, États (ou administrations centrales) et des banques 
centrales sont pondérées selon le tableau ci-dessous. 
 

                                                
122  BASEL COMMITEE ON BANKING SUPERVISION. BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Revisions to the 

Standardised Approach for credit risk – second consultative documentBâle III: Finalisations des réformes 
de l’après-crise, December 20152017. https://www.bis.org/bcbs/publ/d424_fr.htm  

123  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 
ligne directrice. 

124  Le Code civil du Québec n’emploie pas la terminologie « emprunteurs souverains » mais plutôt « États ». 
Dans la présente ligne directrice, l’expression « emprunteurs souverains » est toutefois conservée à des 
fins de comparabilité. 
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Notation125 AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 
BBB- BB+ à B- Inférieure 

à B- 
Pas de 

notation 

Pondération du risque 0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 100 % 

 
L’Autorité peut autoriser une pondération des risques plus favorable aux expositions des 
institutions sur leur propre juridiction ou leur propre État (ou banque centrale) si elles sont 
libellées et financées126 en devise locale127. Les institutions exerçant des activités au 
Québec et ayant des expositions vis-à-vis des emprunteurs souverains répondant aux 
critères ci-dessus peuvent utiliser le même coefficient de pondération que celui attribué à 
ces emprunteurs souverains par l’autorité de contrôle dont ils relèvent. 
 
3.1.2 3.1.2 Créances des emprunteurs souverains non notés 
 
Dans le cas des créances des emprunteurs souverains auxquels aucune note n’a été 
attribuée, les institutions peuvent utiliser les notations de crédit établies par des 
organismes de crédit à l’exportation (OCE). La classification des notes de risque 
consensuelles établie par des OCE participant à l’Arrangement relatif à des lignes 
directrices pour les crédits à l’exportation bénéficiant d’un soutien public, publié sur le site 
Web de l’OCDE128, est la suivante : 
 

 
Notation des OCE 

 
0 ou 1 2 3 4, 5 ou 6 7 

 
Pondération du risque 

 
0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 

 
Les créances de la Banque des règlements internationaux, du Fonds monétaire 
international, de la Banque centrale européenne et de la Communauté européenne 
peuvent être pondérées à 0 %. 
 
3.1.3 3.1.3 Créances des organismes publics hors administration centrale 

(OPHAC) 
 
On entend par « organisme public hors administration centrale » les types suivants 
d’entités : 
 

                                                
125 Ces notations sont établies d’après la méthodologie utilisée par Standard & Poor’s. La sous-

section 3.7.2.13.7.2.1 fournit davantage de détails sur les coefficients de pondération des risques 
déterminés d’après les méthodologies d’autres organismes externes d’évaluation du crédit. 

126  L’institution financière aura donc également des passifs correspondants en devise locale.  
127  Cette pondération inférieure pourra être étendue aux sûretés et garanties (voir les sous-

sections 4.1.34.1.3 et 4.1.54.1.5.)..). 
128  Cette classification peut être consultée sur le site Web de l’OCDE (http://www.oecd.org), « Arrangement 

sur les crédits à l’exportation » de la Direction Échanges. 
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• entités appartenant directement et entièrement à un gouvernement; 

• commissions scolaires, collèges d’enseignement général et professionnel (cégeps), 
universités, hôpitaux et programmes de services sociaux qui bénéficient d’un 
soutien financier régulier d’un gouvernement; 

• municipalités. 
 
Les créances des OP sont assorties d’un coefficient de pondération des risques se situant 
à un échelon supérieur à celui appliqué aux créances des emprunteurs souverains : 
 

Notation des 
emprunteurs 
souverains 

AAA à AA-  
A+ à A- 

BBB+ à 
BBB- BB+ à B- Inférieure 

à B- 
Pas de 

notation 

Pondération - 
Emprunteurs 
souverains 

0 % 20 % 50 % 100 % 150 % 100 % 

Pondération - OP 20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100 % 

 
Il existe deux exceptions à ce qui précède : 
 
i. Les créances des entités suivantes reçoivent le même coefficient de pondération 

des risques que le gouvernement du Canada : 
 

• administrations provinciales et territoriales et mandataires des administrations 
fédérales, provinciales et territoriales dont les dettes constituent, en vertu de 
leurs lois habilitantes, des obligations directes de l’État responsable. 

 
ii. Les créances des entités suivantes sont assimilées à des créances des entreprises : 
 

• entités qui, de l’avis du gouvernement du pays hôte, sont en concurrence 
sensible avec le secteur privé. Les institutions doivent s’adresser au 
gouvernement du pays hôte pour déterminer si un OP est ou non en 
concurrence avec le secteur privé. 

 
Le coefficient de pondération des risques des OP est conçu pour s’appliquer au 
financement des services municipaux et publics de l’OP lui-même. Lorsque des OP autres 
que des gouvernements provinciaux ou territoriaux du Canada fournissent des garanties 
ou d’autres mécanismes de soutien à d’autres fins que le financement des services 
municipaux et publics de l’OP lui-même, le coefficient de pondération des risques des OP 
ne peut être utilisé. 
 
Les exigences de fonds propres s’appliquant aux OP situés à l’étranger sont déterminées 
par l’autorité de contrôle nationale de la juridiction d’origine. 
 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 644

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 68 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 43 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

3.1.4 3.1.4 Créances des banques multilatérales de développement (BMD) 
 
Les créances des BMD qui répondent aux critères ci-dessous reçoivent un coefficient de 
pondération des risques de 0 % : 
 
• une excellente évaluation à long terme, c’est-à-dire qu’une majorité des évaluations 

externes de la BMD doivent être AAA; 

• soit l’actionnariat est composé en grande partie d’emprunteurs souverains 
présentant une évaluation à long terme égale ou supérieure à AA-, soit l’essentiel 
des fonds perçus par la BMD revêt la forme de capital versé et l’endettement est 
négligeable ou nul; 

• un fort soutien des actionnaires qui se manifeste par le montant du capital versé; le 
montant de capital additionnel que la BMD peut solliciter, si nécessaire, pour 
rembourser ses engagements; et des apports et nouvelles garanties régulières des 
actionnaires souverains; 

• un niveau adéquat de fonds propres et de liquidité (une approche au cas par cas 
est nécessaire à cet effet); 

• des exigences réglementaires strictes en matière de crédit et politiques financières 
prudentes comprenant notamment une procédure d’autorisation structurée, des 
limites internes de solvabilité et de concentration des risques (par pays, par secteur 
ainsi que par exposition individuelle et catégorie de crédit), la validation des 
expositions importantes par le conseil d’administration ou l’un de ses comités, un 
calendrier fixe des remboursements, une surveillance effective de l’utilisation des 
crédits, un processus de révision de la situation et une évaluation rigoureuse des 
risques et des provisions pour pertes sur prêts. 

 
Les BMD actuellement admissibles à un coefficient de pondération des risques de 0 % 
sont les suivantes : 
 
• Groupe Banque mondiale 

• Banque internationale pour la reconstruction et le développement (BIRD) 

• Société financière internationale (SFI) 

• Banque asiatique de développement (BasD) 

• Banque africaine de développement (BAD) 

• Banque européenne pour la reconstruction et le développement (BERD) 

• Banque interaméricaine de développement (BID) 

• Banque européenne d’investissement (BEI) 

• Fonds européen d’investissement (FEI) 

• Banque nordique d’investissement (BNI) 

• Banque de développement des Caraïbes (BDC) 

• Banque islamique de développement (BID) 
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• Banque de développement du Conseil de l’Europe (BDCE) 
 
Pour les autres BMD, les risques sont pondérés selon les coefficients suivants : 
 

Notation des BMD AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 
BBB- BB+ à B- Inférieure 

à B- 
Pas de 

notation 

Pondération du risque 20 % 50 % 50 % 100 % 150 % 50 % 

 
3.1.5 3.1.5 Créances des institutions de dépôt et des banques 
 
Les institutions de dépôt englobent celles qui acceptent des dépôts et accordent des prêts 
qui sont assujettis à la réglementation, fédérale ou provinciale, notamment les 
coopératives de services financiers, les sociétés de fiducie, les sociétés d’épargne, les 
banques et les sociétés coopératives de crédit. 
 
On entend par « banque » toute institution considérée comme une banque dans le pays 
où elle a son siège et surveillée à ce titre par l’organisme de contrôle bancaire ou les 
autorités monétaires appropriées. En général, les banques exercent des transactions 
bancaires et peuvent accepter des dépôts dans le cadre ordinaire de leurs transactions. 
 
Dans le cas des banques constituées dans des pays autres que le Canada, la définition 
de « banque » est celle qui est utilisée dans la réglementation sur les normes des fonds 
propres de la juridiction hôte. 
 
Voici les coefficients de pondération des risques qui s’appliquent aux institutions de dépôt 
et aux banques : 
 

Notation des 
emprunteurs 
souverains 

AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 
BBB- BB+ à B- Inférieure 

à B- 
Pas de 

notation 

Pondération du risque - 
Institutions de dépôt et 

banques 
20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100 % 

 
Les coefficients de pondération des institutions de dépôt et des banques sont supérieurs 
d’un cran à la notation des emprunteurs souverains du pays où l’institution de dépôt ou la 
banque a son siège. 
 
Les créances des entités mères des institutions de dépôt qui ne sont pas elles-mêmes 
des institutions financières sont assimilées aux créances des entreprises. 
 
3.1.6 3.1.6 Créances des entreprises d’investissement 
 
Les créances des entreprises d’investissement peuvent être traitées comme les créances 
des institutions de dépôt et des banques à condition que ces établissements soient soumis 
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à des dispositifs de surveillance et de réglementation équivalant à ceux prévus par le 
Nouvel Accord de Bâle (en particulier, les exigences de fonds propres au titre des 
risques)129. Dans le cas contraire, ces créances doivent suivre les règles applicables aux 
créances des entreprises. 
 
3.1.7 3.1.7 Créances des entreprises 
 
Le tableau ci-dessous présente les coefficients de pondération des créances des 
entreprises notées, y compris celles des assureurs. Le coefficient de pondération standard 
appliqué aux créances des entreprises non notées est de 100 %. Une créance 
d’entreprise non notée ne peut en aucun cas recevoir un coefficient de pondération plus 
favorable que celui attribué à une créance de l’État où se situe son siège130. 
 

Notation des 
entreprises AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 

BB- 
Inférieure 

à BB- 
Pas de 

notation 

Pondération du 
risque 20 % 50 % 100 % 150 % 100 % 

 
Les institutions peuvent choisir d’appliquer un coefficient de pondération de 100 % à tous 
les risques d’entreprise. Dans ce cas, l’institution doit toutefois utiliser le coefficient de 
pondération de 100 % pour tous les risques d’entreprise. 
 
3.1.8 3.1.8 Créances figurant dans les portefeuilles réglementaires de 

clientèle de détail 
 
Les créances de clientèle de détail sont pondérées selon un coefficient de 75 %. 
 
Pour figurer dans le portefeuille réglementaire de clientèle de détail, les créances doivent 
satisfaire aux quatre critères ci-dessous : 
 
• destination - il doit s’agir d’une exposition vis-à-vis d’un ou de plusieurs particuliers 

ou d’une petite entreprise; 

• produit - l’exposition revêt l’une des formes suivantes : crédits et lignes de crédit 
renouvelables (dont cartes de crédit et découverts), prêts à terme et crédits-bails 
aux particuliers (tels que prêts à tempéraments, prêts et crédits-bails sur véhicules 
automobiles, prêts étudiants et à l’éducation, financements personnels) ainsi que 
facilités et engagements envers les petites entreprises. Les titres (tels qu’obligations 
et actions), cotés ou non, sont expressément exclus de cette catégorie, tandis que 
les crédits hypothécaires sont inclus dans la mesure où ils peuvent être traités 
comme des créances adossées à de l’immobilier résidentiel; 

                                                
129  C’est-à-dire à des normes de fonds propres comparables à celles régissant les banques en vertu de 

Bâle II. Le mot « comparables » signifie implicitement que l’entreprise de valeurs mobilières (mais pas 
nécessairement sa société mère) est soumise à une surveillance et à une réglementation consolidées 
en ce qui a trait à ses sociétés affiliées en aval. 

130  Les termes « siège » et « siège social » utilisés dans le texte de la ligne directrice prennent le même 
sens, 
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• granularité - l’Autorité doit s’assurer que le portefeuille de clientèle de détail est 
suffisamment diversifié pour diminuer les risques et justifier le coefficient de 
pondération de 75 %; 

• faible valeur individuelle – l’exposition globalisée maximale sur une seule 
contrepartie ne peut dépasser un seuil de 1,25 M$ CA en valeur absolue. Le même 
seuil est appliqué aux prêts accordés à de petites entreprises par le biais d’un 
particulier ou garantis par un particulier. 

 
Les prêts pour construction résidentielle qui satisfont aux critères ci-dessus sont pondérés 
en fonction des risques à 75 %. Les prêts pour construction résidentielle qui ne satisfont 
pas à ces critères doivent être traités à titre de créance d’entreprise assujettie aux 
coefficients de pondération du risque énoncés à la sous-section 3.1.73.1.7.. 
 
3.1.9 3.1.9 Créances garanties par immobilier résidentiel 
 
Les hypothèques sur des immeubles qui sont ou seront habités par l’emprunteur ou loués 
sont pondérées à 35 %. 
 
Les hypothèques résidentielles suivantes sont admissibles : 
 
• Créances garanties par une hypothèque de premier rang sur des immeubles 

résidentiels en copropriété ou d’un à quatre logements, consentis à une ou plusieurs 
personnes ou garantis par une ou plusieurs personnes, à condition que ces prêts 
ne soient pas en souffrance depuis 90 jours ou plus et que le ratio prêt-valeur ne 
dépasse pas 80 %. 

• Hypothèques subsidiaires (de premier rang ou non) sur des immeubles résidentiels 
en copropriété ou d’un à quatre logements, consenties à une ou plusieurs personnes 
ou garanties par une ou plusieurs personnes, à la condition qu’aucune des parties 
ne détienne une hypothèque de premier rang ou intermédiaire sur ledit immeuble, 
que ces prêts ne soient pas en souffrance depuis 90 jours ou plus et que le ratio 
prêt-valeur des prêts en agrégat ne dépasse pas 80 %. 

 
Les participations dans des propriétés hôtelières ou détenues en multipropriété sont 
exclues de la définition d’« hypothèque résidentielle admissible ». 
 
On attribue un coefficient de pondération de 75 % aux hypothèques subsidiaires non 
assurées qui constitueraient par ailleurs des hypothèques résidentielles, si leur ratio prêt-
valeur ne dépassait pas 80 %.  
 
Les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la Loi nationale sur l’habitation 
(L.R.C. (1985), ch. N-11) ou par des programmes d’assurance hypothécaire équivalents 
sont assujettis à un coefficient de pondération des risques de 0 %. Lorsqu’une hypothèque 
est entièrement assurée par un assureur hypothécaire privé qui détient une garantie de 
sécurité auprès du gouvernement du Canada (p. ex., une garantie provisoire obtenue 
auprès du ministre des Finances, conformément aux articles 3, 4, 16 et 43 de la Loi sur la 
protection de l’assurance hypothécaire résidentielle (L.C. 2011, ch.15., art. 20)), les 
institutions sont autorisées à prendre en compte l’effet d’atténuation du risque exercé par 
la garantie en comptabilisant la partie de l’exposition qui est couverte par la garantie de 
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sécurité du gouvernement du Canada de la même manière que s’il s’agissait d’une 
exposition couverte directement par ce dernier. Le reste de l’exposition doit être traité 
comme une hypothèque garantie par une entreprise, selon les règles énoncées au 
Chapitre 4. 
 
3.1.9.1 3.1.9.1 Prêts hypothécaires inversés 
 
Un prêt hypothécaire inversé permet aux emprunteurs de convertir en liquidités la portion 
de leur résidence exempte de dette. Le montant de l’avance initiale dans le cadre d’un 
prêt hypothécaire inversé est établi selon la durée d’occupation prévue de l’emprunteur, 
la valeur estimative de la propriété et les taux d’intérêt prévus. Le prêt est remboursé à 
même la valeur de recouvrement de la propriété.  
 
Les prêts hypothécaires inversés sont des prêts à forfait garantis par une propriété qui 
n’ont pas de terme défini et qui ne font pas l’objet de remboursements mensuels de capital 
et d’intérêt. Au fil du temps, le montant du prêt hypothécaire inversé augmente en raison 
de l’accumulation et du report des intérêts. En règle générale, le prêt est remboursé à 
même le produit net de la vente de la maison (c.-à-d., après déduction des coûts de 
disposition), lorsque l’emprunteur quitte sa résidence.  
 
Les fournisseurs de prêts hypothécaires inversés sont remboursés du montant de la juste 
valeur marchande de la maison (après déduction des coûts de disposition) au moment de 
la vente ou du montant du prêt, selon le moindre des deux. En présumant qu’aucun cas 
de défaut ne se produit (p. ex., si l’emprunteur néglige de payer les impôts fonciers ou les 
assurances, ou d’entretenir sa maison), le fournisseur de prêt hypothécaire inversé n’a 
aucun recours si le montant réalisé à la vente de la propriété est inférieur au solde du prêt 
hypothécaire inversé.  
 
Toutes les institutions financières sont tenues de traiter les risques liés aux prêts 
hypothécaires inversés selon l'approche standard pour le risque de crédit.  
 
Les expositions liées à des prêts hypothécaires inversés131 sont admissibles à un 
coefficient de pondération des risques de 35 %, sous réserve du respect des conditions 
suivantes : 
 
• le ratio prêt-valeur initial est d’au plus 40 %; 

• le ratio prêt-valeur actuel est d’au plus 60 %; 

• les coûts de disposition de la propriété grevée d’une hypothèque ainsi que le risque 
d’erreur d’évaluation ne dépasseront pas 15 à 20 % de la valeur d’évaluation 
actuelle. 

                                                
131 Les expositions liées aux prêts hypothécaires inversés comprennent toutes les avances plus les intérêts 

courus et 50 % des montants non utilisés, après déduction des provisions individuelles. Les montants 
non utilisés des prêts hypothécaires inversés ne comprennent pas la croissance future des prêts 
attribuable à la capitalisation des intérêts. Les montants non utilisés sont traités comme des lignes de 
crédit inutilisées et sont assujettis à un facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % (c.-à-d., 
engagements dont l’échéance initiale est de plus d’un an). 
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• les critères des prêts hypothécaires résidentiels admissibles définis à la sous-
section 3.1.93.1.9 de la présente ligne directrice sont satisfaits (sauf qu’il n’y a pas 
d’exigence en ce qui concerne les recours contre l’emprunteur en cas 
d’insolvabilité). 

 
En outre, pour qu’un prêt hypothécaire inversé soit admissible à un coefficient de 
pondération des risques de 35 %, le souscripteur doit avoir défini, à la prise d’effet du prêt 
hypothécaire et au moment où le coefficient de pondération est pris en compte, toutes les 
directives suivantes : 
 
• normes de souscription étayées et prudentes, comprenant des méthodes 

systématiques d’estimation de la durée d’occupation prévue (qui doit au minimum 
se fonder sur les tables de mortalité standard), l’appréciation/la dépréciation foncière 
future, des taux d’intérêt futurs sur l’hypothèque inversée et de la détermination des 
ratios prêt-valeur maximaux initiaux appropriés et du prêt maximal pouvant être 
octroyé; 

• procédures étayées de surveillance continue des ratios prêt-valeur, fondées sur 
l’encours des prêts et tenant compte des intérêts courus, des montants non utilisés 
et de la valeur à jour des propriétés; 

• procédures étayées de l’exécution de réévaluations indépendantes régulières des 
propriétés, au moins une fois tous les cinq ans et de façon plus fréquente dans le 
cas des prêts dont le ratio prêt-valeur s’approche de 80 %; 

• processus étayé permettant de veiller à ce que les propriétés situées dans les 
grands centres urbains où les prix de revente chutent de plus de 10 % soient 
réévaluées en temps opportun; 

• procédures étayées pour vérifier que les emprunteurs satisfont aux critères du prêt; 

• méthode rigoureuse de simulation de crise à l’égard du portefeuille de prêts 
hypothécaires inversés tenant compte de la durée d’occupation prévue, de la valeur 
de la propriété et des taux d’intérêt estimatifs; 

• évaluation continue des simulations de crise à l’égard du portefeuille de prêts 
hypothécaires inversés intégrée aux processus d’évaluation des fonds propres 
internes du Chapitre 8 et de planification des fonds propres de l’institution. 

 
Aux fins du calcul des actifs pondérés en fonction des risques, le ratio prêt-valeur actuel 
est défini comme l’exposition liée aux prêts hypothécaires inversés comme défini à la note 
de bas de page No 131, divisée : 
 
• lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est supérieure à sa valeur 

estimative initiale, par la valeur estimative initiale ou 80 % de la valeur estimative la 
plus récente, selon le plus élevé de ces montants; 

• lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est inférieure à sa valeur 
estimative initiale, par la plus récente valeur estimative. 
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Voici les modalités du régime de fonds propres appliqué aux expositions liées à des prêts 
hypothécaires inversés : 
 

Ratio prêt-valeur initial  Ratio prêt-valeur actuel Pondération des risques 

≤ 40 % et ≤ 60 % 35 % 

> 40 % et ≤ 60 % 50 % 

  > 60 % et ≤ 75 % 75 % 

  > 75 % et ≤ 85 % 100 % 

  > 85 % Déduction partielle 
 
Plus précisément : 
 
• Une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé initialement admissible à un 

coefficient de pondération des risques de 35 %, dont le ratio prêt-valeur se chiffre 
entre 60 % et 75 %, est pondérée selon un coefficient de 75 %. 

• Une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur initial était 
supérieur à 40 % (mais qui par ailleurs aurait été admissible à un coefficient de 
pondération des risques de 35 %) est pondérée selon un coefficient de 50 %, à 
condition que son ratio prêt-valeur soit d’au plus 60 %. 

• Exception faite de celles qui ne sont pas admissibles à un coefficient de 35 % à 50 % 
(sans égard au ratio prêt-valeur initial), toute exposition liée à un prêt hypothécaire 
inversé dont le ratio prêt-valeur se chiffre entre 60 % et 75 % est pondérépondérée 
selon un coefficient de 75 %. 

• Toute exposition liée à un prêt hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur se 
chiffre entre 75 % et 85 %, ou tout prêt hypothécaire inversé non admissible à une 
pondération des risques de 35 % ou 50 % (sans égard au ratio prêt-valeur initial) et 
dont le ratio prêt-valeur actuel est d’au plus 85 %, est pondéré selon un coefficient 
de 100 %. 

• Si le ratio prêt-valeur actuel d’une exposition liée à un prêt hypothécaire inversé est 
supérieur à 85 %, le montant de l’exposition dont le ratio prêt-valeur est supérieur à 
85 % est déduit des fonds propres. Le montant résiduel est pondéré selon un 
coefficient de 100 %. 

 
3.1.10 3.1.10 Titres adossés à des créances hypothécaires 
 
Coefficient de pondération des risques de 0 % 
 
• Titres adossés à des créances hypothécaires transmis directement à l'investisseur 

LNH garantis par la Société canadienne d’hypothèques et de logement (SCHL), les 
engagements de la SCHL constituant des obligations légales du gouvernement du 
Canada. 
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Coefficient de pondération des risques de 35 % 
 
• Titres adossés à des créances hypothécaires entièrement et spécifiquement 

garantis par des prêts hypothécaires résidentiels admissibles (voir la sous-
section 3.1.93.1.9).). 

 
Coefficient de pondération des risques de 100 % 
 
• Sommes à recevoir découlant de la vente d’hypothèques en vertu du Programme 

des titres adossés à des créances hypothécaires LNH. 
 
3.1.11 3.1.11 Titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire 

transmis directement à l’investisseur 
 
Les titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire transmis 
directement à l’investisseur, qui donnent directement droit aux éléments d’actif 
hypothéqués, se voient attribuer le coefficient de pondération des risques associés aux 
éléments d’actif hypothéqués si les conditions suivantes sont réunies : 
 
• Le bloc d’hypothèques de priorité ne contient que des hypothèques entièrement 

productives au moment où le titre hypothécaire est créé. 

• Le cas échéant, les titres doivent absorber leur juste part des pertes, au prorata. 

• Un fonds commun de créances est établi pour la titrisation et l’administration des 
prêts hypothécaires mis en commun. 

• Les hypothèques sous-jacentes sont confiées à un tiers indépendant qui les détient 
au nom des personnes ayant investi dans lesdits titres. 

• Les accords portant sur le fonds commun de créances et le fiduciaire comportent 
les obligations suivantes : 

 
 Si l’on confie les tâches administratives à un administrateur ou agent 

d’hypothèque, le fonds commun et le fiduciaire doivent surveiller le rendement 
de l’administrateur ou de l’agent. 

 Le fonds commun et le fiduciaire doivent fournir des renseignements détaillés 
et réguliers sur la structure et le rendement des prêts hypothécaires mis en 
commun. 

 Le fonds commun et le fiduciaire doivent être juridiquement distincts de 
l’initiateur des prêts hypothécaires mis en commun. 

 Le fonds commun et le fiduciaire doivent répondre de tout dommage ou perte 
aux investisseurs causés par la mauvaise gestion des prêts hypothécaires mis 
en commun ou celle de leur agent d’hypothèque. 

 Le fiduciaire doit avoir les premiers droits sur l’actif hypothéqué au nom des 
détenteurs des titres. 

 L’accord doit permettre au fiduciaire de prendre des mesures clairement 
énoncées en cas de manquement du débiteur hypothécaire. 
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 Le détenteur du titre doit avoir une part au prorata dans l’actif hypothéqué 
sous-jacent, sinon le fonds commun qui émet le titre ne doit avoir que des 
éléments de passif liés à l’émission du titre hypothécaire. 

 Les flux de trésorerie provenant des hypothèques sous-jacentes doivent 
répondre aux exigences du titre à cet égard sans recours indu à un revenu de 
réinvestissement. 

 Le fonds commun ou le fiduciaire peut investir lesdits fonds avant la 
distribution aux investisseurs, mais uniquement dans des instruments à court 
terme du marché monétaire (sans aucun risque important de 
réinvestissement) ou dans de nouveaux prêts hypothécaires. 

 
Un coefficient de pondération de 100 % est attribué aux titres adossés à des créances 
hypothécaires qui ne satisfont pas aux normes précitées. Les titres adossés à des 
créances hypothécaires à coupon zéro et les autres catégories de titres (les dettes 
résiduelles prioritaires et de second rang) qui assument plus que leur part des pertes au 
prorata se voient automatiquement attribuer un coefficient de pondération des risques de 
100 %. 
 
Si certains éléments d’actif communs sous-jacents sont assujettis à des coefficients de 
pondération différents, le plus élevé des coefficients de pondération associés aux 
éléments d’actif s’appliquera aux titres. 
 
Le traitement des titres adossés à des créances hypothécaires émis en tranches se 
retrouve au Chapitre 5 de la ligne directrice, lequel porte sur les dispositions relatives à la 
titrisation. 
 
3.1.12 3.1.12 Mises en pension et prises en pension 
 
Une mise en pension de titres représente un accord en vertu duquel un cédant accepte 
de vendre des titres à un prix déterminé et de les racheter à une date déterminée à un 
prix déterminé. Vu que la transaction est assimilée à une mesure de financement au plan 
comptable, les titres demeurent inscrits au bilan. Compte tenu du fait que ces titres sont 
temporairement attribués à une autre partie, les éléments d’actif pondérés en fonction des 
risques associés à cette exposition doivent correspondre au plus élevé des montants des 
éléments d’actif pondérés en fonction des risques calculés au moyen de ce qui suit : 
 
• le coefficient de pondération du risque du titre; ou 

• le coefficient de pondération de la contrepartie à la transaction, en tenant compte, 
s’il y a lieu, des sûretés admissibles (voir Chapitre 4). 

 
Une prise en pension est le contraire d’une mise en pension et suppose l’achat et la 
revente ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont assimilées à des prêts garantis, 
ce qui traduit la réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré 
comme un risque de contrepartie. Si l’élément d’actif temporairement acquis est un titre 
qui répond à la définition de sûreté admissible au sens du Chapitre 4, l’exposition 
pondérée en fonction des risques pourra être réduite en conséquence. 
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3.1.13 3.1.13 Prêts de titres 
 
Au cours d’une transaction, les institutions peuvent agir à titre de mandant, en prêtant de 
leurs propres titres, ou de mandataire, en prêtant des titres pour le compte de clients. 
 
Lorsqu’une institution prête de ses propres titres, le risque de crédit est fondé sur le plus 
élevé : 
 
• du risque de crédit lié au titre prêté; ou 

• du risque de contrepartie que représente l’emprunteur des titres. Ce risque peut être 
réduit si l’institution détient une sûreté admissible (voir le Chapitre 4). Lorsqu’une 
institution accorde des prêts de titres par le biais d’un mandataire et reçoit une 
garantie explicite que les titres seront recouvrés, le mandataire est le contrepartiste 
de l’institution. 

 
Lorsqu’une institution qui agit à titre de mandataire accorde des prêts de titres pour le 
compte d’un client et garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de quoi elle en 
remboursera au client la valeur marchande, le risque de crédit est fondé sur le risque de 
contrepartie que représente l’emprunteur des titres en question. Ce risque peut être réduit 
si l’institution détient une sûreté admissible (voir le Chapitre 4). 
 
3.1.14 3.1.14 Créances garanties par immobilier commercial 
 
Les hypothèques commerciales sont pondérées selon un coefficient de 100 %. 
 
3.1.15 3.1.15 Prêts en souffrance 
 
La partie non couverte d’un prêt (autre qu’un crédit hypothécaire au logement) échu 
depuis plus de 90 jours, nette des provisions individuellesspécifiques132 (dont les 
radiations partielles), est pondérée comme suit : 
 
• Coefficient de 150 % lorsque les provisions individuellesspécifiques sont inférieures 

à 20 % de l’encours du prêt; 

• Coefficient de 100 % lorsque les provisions individuellesspécifiques sont 
supérieures à 20 % et inférieures à 100 % de l’encours du prêt.  
 

Les sûretés et garanties admissibles133 pour déterminer la partie couverte d’un prêt en 
souffrance sont les mêmes que celles utilisées pour la réduction des risques de crédit (voir 
le Chapitre 4). Aux fins de déterminer le coefficient de pondération applicable, les prêts 

                                                
132  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 

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

sens générique. Toutefois, selon les dispositions du Code civil du Québec, le terme « garantie » peut 
également englober la notion de caution ou de cautionnement. En ce qui concerne le terme « sûreté », 
il a été utilisé dans le texte en traduction de collateral. Les dispositions du Code civil, quant à elles, 
présentent les sûretés comme étant soit, l’hypothèque sur un bien ou un bien affecté d’une sûreté. Dans 
le cadre du présent document, les termes garanties et sûretés sont conservés à des fins de 
comparabilité. 
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en souffrance à la clientèle de détail doivent être exclus de l’ensemble des portefeuilles 
réglementaires de clientèle de détail pour l’évaluation du critère de granularité dont il est 
question à la sous-section 3.1.83.1.8.. 
 
Les prêts hypothécaires au logement échus depuis plus de 90 jours reçoivent un 
coefficient de pondération de 100 %, hors provisions individuellesspécifiques. 
 
3.1.16 3.1.16 Créances à risque élevé 
 
Un coefficient de pondération minimal de 150 % est appliqué aux créances suivantes : 
 
• Créances des emprunteurs souverains, organismes publics, institutions de dépôt, 

banques et entreprises d’investissement notés en dessous de B-; 

• Créances des entreprises ayant une notation inférieure à BB-; 

• Prêts en souffrance tels que définis à la sous-section 3.1.153.1.15;; 

• Les Tranches de titrisation assorties d’une notation comprise entre BB+ et BB- 
pondérées à 350 %, comme indiquételles que définies au paragraphe 567 de la 
sous-sectionChapitre 5.4.3. 

 
3.1.17 3.1.17 Placements en actions dans des fonds d’investissement 
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent sont extraits du document intitulé Capital requirements for bank’s 
equity investementsinvestments in funds – final standard, publié par le Comité de Bâle en 
décembre 2013. 
 
L’Autorité adapte les paragraphes 80(i) à 80(xvii) de ce document. La numérotation du Comité 
de Bâle a été maintenue. 
  

 
 80(i).  Les placements en actions dans des fonds qui sont détenus dans le portefeuille 

bancaire doivent être traités selon une ou plusieurs des trois approches 
suivantes, qui varient selon la sensibilité au risque et le niveau de prudence : 
l’« approche de transparence », l’« approche fondée sur le mandat », et 
l’« approche de repli ».  

 
(i)  L’approche de transparence  
 

 80(ii)).  L’approche de transparence oblige une institution financière à pondérer les 
expositions sous-jacentes d’un fonds en fonction des risques comme si elle était 
elle-même directement exposée. Il s’agit là de l’approche la plus granulaire et la 
plus sensible au risque. Cette approche doit impérativement être suivie lorsque :  

 
a)  l’institution financière dispose d’informations suffisantes et fréquentes au 

sujet des expositions sous-jacentes du fonds; et 
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b)  ces informations sont vérifiées par un tiers indépendant.  
 

 80(iii).  Pour que la condition a) ci-dessus soit remplie, l’information financière du fonds 
doit être au moins aussi fréquente que l’est celle de l’institution financière, et sa 
granularité doit être suffisante pour permettre de calculer les pondérations en 
fonction du risque correspondantes134. Pour que la condition b) ci-dessus soit 
remplie, les expositions sous-jacentes doivent être vérifiées par un tiers 
indépendant, comme le dépositaire ou le gardien de valeurs, ou, lorsqu’il y a lieu, 
la société de gestion.  

 
 80(iv).  L’approche de transparence impose à l’institution financière de pondérer en 

fonction des risques toutes les expositions sous-jacentes du fonds comme si elle 
les détenait directement elle-même. Cela comprend, par exemple, toute 
exposition sous-jacente découlant des activités du fonds portant sur des dérivés 
(pour les situations où l’exposition sous-jacente fait l’objet d’une pondération en 
fonction des risques en application du pilier 1) et de l’exposition au risque de 
contrepartie (RCC) associée. Au lieu de définir une exigence d’ajustement de 
l’évaluation de crédit (AEC) associée aux expositions du fonds à des dérivés en 
application des paragraphes 97 à 104 de l’Annexe 3-II, l’institution financière doit 
multiplier l’exposition au RCC par un facteur de 1,5 avant d’appliquer la 
pondération en fonction des risques associée à la contrepartie135. Voir l’exemple 
de calcul des actifs pondérés en fonction des risques selon l’approche de 
transparence à l’Annexe 3-VI.  

 
 80(v).  Les institutions financières peuvent s’appuyer sur les calculs de tiers pour 

déterminer les pondérations en fonction des risques associées à leurs 
placements en actions dans des fonds (autrement dit, les pondérations en 
fonction des risques sous-jacents des expositions des fonds) si elles ne disposent 
pas de données ou d’informations adéquates pour effectuer elles-mêmes ces 
calculs. Dans ces cas-là, la pondération en fonction des risques applicable est 
1,2 fois supérieure à celle qui s’appliquerait si l’exposition était directement 
détenue par l’institution financière136.  

 
(ii)  L’approche fondée sur le mandat  
 

 80(vi).  La deuxième approche, l’approche fondée sur le mandat, propose une méthode 
de calcul des fonds propres réglementaires qui peut être utilisée lorsque les 
conditions d’application de l’approche de transparence ne sont pas rencontrées.  

 

                                                
134 Aucun audit externe n’est requis. 
135 Une institution financière n’est pas tenue d’appliquer le facteur de 1,5 aux situations dans lesquelles 

l’exigence de fonds propres pour l’ajustement de l’évaluation de crédit (AEC) ne serait normalement pas 
applicable. Cela comprend : (i) les transactions faisant intervenir une contrepartie centrale et (ii) les 
opérations de financement par titres (OFT), à moins que l’autorité, dont relève l’institution financière, ne 
détermine que l’exposition à des pertes découlant d’OFT pour l’AEC de l’institution financière est 
importante. 

136 Par exemple, toute exposition faisant l’objet d’une pondération en fonction du risque de 20 % selon 
l’approche standard sera pondérée à 24 % (1,2 × 20 %) si un tiers applique l’approche de transparence. 
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 80(vii).  L’approche fondée sur le mandat permet aux institutions financières d’utiliser 
l’information contenue dans le mandat d’un fonds ou dans la réglementation 
nationale régissant de tels fonds d’investissement137. Pour veiller à ce que tous 
les risques sous-jacents (y compris le RCC) soient pris en compte et à ce que 
l’approche fondée sur le mandat ne se traduise pas par des exigences de fonds 
propres inférieures à celles à laquelle aboutirait l’approche de transparence, les 
actifs pondérés en fonction des risques, pour les expositions du fonds, se 
calculent en totalisant les trois éléments suivants :  

 
a)  Les expositions au bilan (c.-à-d. les actifs du fonds) sont pondérées en 

fonction des risques en prenant pour hypothèse que les portefeuilles sous-
jacents sont entièrement placés dans toute la mesure permise par le 
mandat du fonds dans les actifs assortis des exigences de fonds propres 
les plus élevées, puis, dans d’autres actifs assortis d’exigences de fonds 
propres moindres, et ainsi de suite. Si plus d’une pondération en fonction 
des risques peut s’appliquer à une exposition donnée, la pondération 
maximale applicable doit être utilisée138.  

 
b)  Lorsque le risque sous-jacent d’une exposition à un dérivé ou d’un actif 

hors bilan fait l’objet d’une pondération en fonction des risques en 
application du pilier I, le montant notionnel de la position sur le dérivé ou 
de l’exposition à l'actif hors bilan est pondéré en fonction des risques en 
conséquence139 140.  

 
c)  Le RCC associé aux expositions du fonds à des dérivés se calcule suivant 

l’approche standard du risque de contrepartie décrite aux paragraphes 128 
à 187 de l’Annexe 3-II, qui intègre un coût de remplacement et une 
composante de majoration141.  

 
Voir l’exemple de calcul des actifs pondérés en fonction des risques selon l’approche 
fondée sur le mandat à l’Annexe 3-VI.  
 

                                                
137 L’information utilisée à cette fin n’est pas strictement limitée au mandat du fonds ou à la réglementation 

nationale régissant des fonds comparables. Elle peut aussi provenir d’autres documents d’information 
sur le fonds.  

138 Par exemple, pour des placements en obligations de sociétés sans restriction selon la notation, une 
pondération en fonction du risque de 150 % doit s'appliquer. 

139  Par exemple, pour des placements en obligations de sociétés sans restriction selon la notation, une 
pondération en fonction du risque de 150 % doit s'appliquer.  Si le montant notionnel des dérivés 
mentionnés au paragraphe 80(vii) est inconnu, il est estimé de façon prudente en utilisant le montant 
notionnel maximal autorisé pour les dérivés par le mandat. 

140  Si le montant notionnel des dérivés mentionnés au paragraphe 80(vii) est inconnu, il est estimé de façon 
prudente en utilisant le montant notionnel maximal autorisé pour les dérivés par le mandat. 

141  Le Comité a entrepris une révision de la méthode d’évaluation du risque courant et a proposé, comme 
solution de rechange, une méthode fondée sur un modèle non interne pour mesurer le RC. Si cette 
méthode aboutit, elle remplacera celle de l’évaluation du risque courant pour l’évaluation de la solvabilité. 
Pour en savoir plus sur cette révision, se reporter au document consultatif sur cette méthode, qui est 
publié à l’adresse http://www.bis.org/publ/bcbs254.htm. 
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(iii)  L’approche de repli  
 

 80(viii).  Lorsque ni l’approche de transparence ni celle fondée sur le mandat ne peuvent 
être employées, les institutions financières sont tenues d’appliquer l’approche de 
repli. Celle-ci consiste à appliquer une pondération en fonction des risques de 
1 250 % aux placements en actions dans le fonds de l’institution financière. 

 
(iv)  Traitement des fonds qui investissent dans d’autres fonds 
 

 80(ix).  Lorsqu’une institution financière détient un placement dans un fonds (p. ex., le 
Fonds A) qui détient lui-même un placement dans un autre fonds (p. ex. le 
Fonds B), que l’institution financière a déterminé en suivant l’approche de 
transparence ou l’approche fondée sur le mandat, la pondération en fonction des 
risques appliquée au placement du premier fonds (c.-à-d., le placement du 
Fonds A dans le Fonds B) peut être déterminée au moyen de l’une des trois 
approches décrites ci-dessus. Pour toutes les couches suivantes (p. ex., les 
placements du Fonds B dans le Fonds C, et ainsi de suite), les pondérations en 
fonction des risques appliquées à un placement dans un autre fonds (le Fonds C) 
peuvent être déterminées en suivant l’approche de transparence, à condition que 
l’approche de transparence ait également été utilisée pour déterminer la 
pondération en fonction des risques pour le placement dans le fonds situé à la 
couche précédente (le Fonds B). Si ce n’est pas le cas, l’approche de repli doit 
s’appliquer. 

 
(v)  Utilisation partielle d’une approche 
 

 80(x).  Une institution financière peut recourir à une combinaison des trois approches 
pour déterminer les exigences de fonds propres pour un placement en actions 
dans un fonds donné, sous réserve que les conditions décrites aux 
paragraphes 80(i) à 80(xii) soient remplies.  

 
(vi)  Exclusion des approches de transparence, fondée sur le mandat et de repli 
 

 80(xi).  Les actions détenues dans des entités que leurs obligations en matière 
d’endettement rendent admissibles à une pondération en fonction des risques 
égale à zéro peuvent être exclues de l’application de l’approche de transparence, 
de l’approche fondée sur le mandat et de l’approche de repli (y compris les entités 
publiques pour lesquelles une pondération en fonction des risques égale à zéro 
peut être appliquée), sous réserve de l’approbation de l’autorité de contrôle 
nationale. Si une autorité de contrôle nationale décrète une telle exclusion, celle-
ci est valable pour toutes les institutions financières qu’elle encadre.  

 
 80(xii).  Pour promouvoir certains secteurs spécifiques de l’économie, l’Autorité pourrait 

exclure des exigences de fonds propres les placements en actions effectués 
dans le cadre de programmes prévus par la loi qui fournissent des subventions 
importantes ou du financement pour l’institution financière et impliquent une 
certaine forme de contrôle de la part de l’État et des restrictions visant les 
placements en actions. Des exemples de ces restrictions sont les limitations 
touchant la taille ou les types d’entreprises dans lesquelles l’institution financière 
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investit, les pourcentages admissibles de participation, la situation géographique 
et d’autres facteurs pertinents limitant le risque potentiel de l’investissement pour 
l’institution financière. Les placements en actions effectués dans le cadre de tels 
programmes prévus par la loi ne peuvent excéder 10 % du total des fonds 
propres réglementaires totaux de l’institution financière.  

 
(vii)  Ajustement du levier 
 

 80(xiii).  Le levier se définit comme le ratio du total des actifs sur le total des fonds propres. 
L’approche fondée sur le mandat tient compte du levier, en utilisant le levier 
financier maximal permis par le mandat du fonds ou la réglementation nationale 
régissant le fonds. 

 
 80(xiv).  Pour déterminer l’exigence de fonds propres associée à son placement en 

actions dans un fonds, une institution financière doit appliquer un ajustement du 
levier à la pondération moyenne en fonction des risques du fonds, de la manière 
décrite au paragraphe 80(xv), avec un plafonnement à 1 250 %. 

 
 80(xv).  Après avoir calculé le total des actifs pondérés en fonction des risques du fonds 

selon l’approche de transparence ou l’approche fondée sur le mandat, les 
institutions financières doivent calculer la pondération moyenne en fonction des 
risques du fonds en divisant le total des actifs pondérés en fonction des risques 
par le total des actifs du fonds. En utilisant la pondération moyenne en fonction 
des risques du fonds (PR moy fds) et en tenant compte du levier du fonds (Lv), 
les actifs pondérés en fonction des risques (APR) du placement en actions dans 
un fonds d’une institution financière peuvent se représenter comme suit : 

 
 x  x Placement en actionsplacement MoyenAPR PR LV=  

 
 80(xvi).  L’effet des ajustements du levier dépend du niveau de risque sous-jacent du 

portefeuille (c.-à-d. la pondération moyenne en fonction des risques), obtenu en 
appliquant l’approche standard présentée dans le présent chapitre ou l’approche 
fondée sur les notations internes pour le risque de crédit. La formule peut dès 
lors s’écrire comme suit :  

 
  x Pourcentage d'actionsplacement FondsAPR APR=  

 
80(xvii).  Voir l’exemple de calcul de l’ajustement de levier à l’Annexe 3-VI. 

 
3.1.18 3.1.18 Autres actifs 
 
Coefficient de pondération des risques de 0 % 
 
• Espèces et lingots d’or gardés dans les coffres de l’institution ou de façon répartie 

en fonction du passif-lingots; 

• Gains non réalisés et créances courues sur les transactions hors bilan liées aux taux 
de change et aux taux d’intérêt lorsqu’ils ont été inscrits hors bilan; 
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• Tout montant déduit des fonds propres suivant les consignes énoncées au 
chapitre 2 de la présente ligne directrice. 

 
Coefficient de pondération des risques de 20 % 
 
• Chèques et autres effets en transit.  
 
Coefficient de pondération des risques de 100 % 
 
• Participations non significatives dans les fonds propres de banques, d’autres 

institutions financières et d’entités d’assurances auxquelles s’applique une 
approche standard visant le risque de crédit et qui n’ont pas été déduites des fonds 
propres; 

• Locaux, usines, équipement et autres immobilisations; 

• Biens fonciers et autres placements (y compris les participations non consolidées 
dans d’autres sociétés); 

• Charges payées d’avance (p. ex., impôts fonciers et services publics); 

• Frais reportés (p. ex., frais de référence hypothécaire); 

• Actifs au titre du droit d’utilisation142; 

• Tous les autres éléments d’actifs. 
 
Coefficient de pondération des risques de 250 % 
 
• Les diverses formes de déductions liées au seuil décrites au Chapitre 2, qui sont 

inférieures aux seuils applicables. 
 
Coefficient de pondération des risques de 1 250 % 
 
• Divers éléments décrits au Chapitre 2 (Éléments assujettis à une pondération des 

risques de 1 250 %). 
 
3.2 3.2............................................................. Catégories d’instruments hors bilan 
 
Les définitions figurant dans la présente section s’appliquent aux engagements hors bilan. 
L’expression « instrument hors bilan » utilisée dans la présente ligne directrice englobe 
des garanties, des engagements, des dérivés et d’autres accords contractuels dont le 
montant total du principal notionnel peut ne pas être comptabilisé au bilan. Ces 
instruments sont assujettis à une exigence de fonds propres, qu’ils aient ou non été 
comptabilisés au bilan à la valeur du marché. 
 
Les institutions doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits de base 
et devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds propres 
appliquée à ces transactions doit être calculée conformément à l’Annexe 3-II. En ce qui 

                                                
142  Réf : Norme comptable IFRS 16-contrats de location. 
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concerne les transactions sur titres, produits de base et devises qui ne sont pas traitées 
au moyen d’un système de règlement-livraison (SRL), les institutions doivent également 
calculer une exigence de fonds propres conformément à l’Annexe 3-1. 
 
Le montant en équivalent-crédit des opérations de financement par titres (OFT)143 et des 
dérivés de gré à gré qui exposent une institution au risque de contrepartie144 doit être 
calculé conformément aux dispositions énoncées à l’Annexe 3-II. Cette annexe s’applique 
à tous les dérivés de gré à gré détenus dans le portefeuille bancaire et dans le portefeuille 
de négociation.  
 
3.2.1 3.2.1 Substituts directs de crédit 
 
Les substituts directs de crédit comprennent les garanties et les instruments équivalents 
qui garantissent des créances financières. Avec un substitut direct de crédit, le risque de 
perte pour l’institution dépend directement de la solvabilité de la contrepartie. 
 
Exemples de substituts directs de crédit : 
 
• Les garanties accordées au nom de clients pour des obligations financières desdits 

clients, au cas où il y aurait manquement, par exemple, des garanties de : 
 

 paiement de dettes existantes relatives à des services; 
 paiement relatif à un contrat d’achat; 
 paiements de baux, de prêts ou de prêts hypothécaires; 
 paiement de chèques non certifiés; 
 versement de taxe (de vente) à l’État; 
 paiement de dettes existantes relatives à l’achat de marchandises; 
 paiement d'une prestation de retraite non capitalisée; 
 assurances d’obligations financières. 

 
• Les garanties bancaires à première demande ou autres obligations irrévocables et 

équivalentes servant de garanties financières, comme les lettres de crédit soutenant 
l’émission d’effets de commerce; 

                                                
143  Les opérations de financement par titres (OFT) sont des transactions prenant notamment la forme de 

mises en pension, de prises en pension, de prêts et emprunts de titres, et de prêts garantis par des titres 
avec appel de marge, pour lesquels la valeur de la transaction dépend de la valeur marchande et où les 
transactions sont souvent assujetties à des accords sur marge. 

144  Le risque de contrepartie (RC) représente le risque que la contrepartie d’une transaction fasse défaut 
avant le règlement final des flux de trésorerie de la transaction. S’ensuivrait une perte économique si les 
transactions ou le portefeuille des transactions renfermant la contrepartie comportaient une valeur 
économique positive à la date de défaut. Contrairement à l’exposition d’une entreprise au risque de crédit 
par le biais d’un emprunt, où l’exposition sur le risque est unilatérale et que seule l’institution prêteuse 
est confrontée au risque de perte, le risque de contrepartie engendre une exposition bilatérale aux 
pertes : la valeur marchande de la transaction peut être positive ou négative pour l’une ou l’autre 
contrepartie de la transaction. La valeur marchande est incertaine et peut fluctuer dans le temps, selon 
le mouvement des facteurs sous-jacents du marché. 
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• Les participations à risque dans des acceptations bancaires et des lettres de crédit 
financières. Les participations à risque constituent des garanties de la part des 
institutions participantes en vertu desquelles, si le client concerné ne respecte pas 
ses obligations, elles indemniseront l’institution émettrice du montant total d'intérêt 
et de principal qui leur est attribuable; 

• Les prêts de titres, lorsque l’institution est responsable envers son client de tout 
manquement à recouvrer les titres prêtés; 

• Les dérivés de crédit dans le portefeuille bancaire lorsque l’institution vend une 
protection de crédit. 

 
3.2.2 3.2.2 Engagements de garantie liés à des transactions 
 
Les engagements de garantie liés à des transactions concernent les activités 
commerciales courantes d’une contrepartie, lorsque le risque de perte pour l’institution 
déclarante dépend de la vraisemblance d’un événementévènement futur indépendant de 
la solvabilité de la contrepartie. Essentiellement, les engagements de garantie liés à des 
transactions sont des garanties qui soutiennent des contrats ou engagements non 
financiers ou commerciaux d’exécution particulière plutôt que des obligations financières 
générales de clients. Les garanties liées à l’exécution excluent explicitement les éléments 
liés à l’inexécution d’obligations financières. 
 
Les garanties liées à l’exécution et les garanties non financières comprennent : 
 
• les garanties d’exécution, les contre-garanties et les indemnités. Les garanties 

d’exécution à première demande représentent les obligations qui garantissent 
l’exécution de contrats ou d’entreprises non financières ou commerciales, 
notamment les accords garantissant : 

 
 l’exécution des obligations contractuelles des sous-traitants et des 

fournisseurs; 
 les contrats de main-d’œuvre et de matériaux; 
 la livraison de marchandise, les soumissions et les cautionnements de 

soumission; 
 les garanties de remboursement de cautions ou de charges payées d’avance 

en cas d’inexécution. 
 
• les cautions de dédouanement et les cautionnements d’accise. Les montants 

inscrits pour ces instruments doivent correspondre à la responsabilité maximale de 
l’institution déclarante. 

 
3.2.3 3.2.3 Engagements liés à des transactions commerciales 
 
Ceux-ci comprennent des engagements à court terme à dénouement automatique liés à 
des transactions commerciales comme les lettres de crédit commerciales et les lettres de 
crédit documentaires émises par l’institution et garanties par les expéditions en question. 
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Les lettres de crédit émises au nom d’une contrepartie et adossées à des lettres de crédit 
dont la contrepartie est bénéficiaire (« lettres adossées ») doivent être déclarées à titre de 
lettres de crédit documentaires. 
 
Les lettres de crédit notifiées par l’institution pour lesquelles elle agit comme agent de 
remboursement ne doivent pas être assimilées à un élément d'actif à risque. 
 
3.2.4 3.2.4 Engagements de mise et de prise en pension 
 
Une mise en pension est une transaction par laquelle la vente d’un titre ou d’un autre 
élément d’actif s’accompagne d’un engagement simultané en vertu duquel le vendeur 
rachètera l’élément d’actif de l’acheteur initial à un prix prédéterminé après une période 
déterminée. Une prise en pension consiste en l’achat d’un titre ou d’un autre élément 
d’actif avec engagement simultané prévoyant que l’acheteur revendra l’élément d’actif au 
vendeur initial à un prix prédéterminé après une période déterminée. Si ces transactions 
ne figurent pas au bilan, elles doivent être déclarées parmi les engagements hors bilan et 
assorties d'un facteur de conversion de 100 %. 
 
3.2.5 3.2.5 Achats à terme d’éléments d'actif145 
 
Il s’agit d’un engagement d’acheter un prêt, un titre ou un autre élément d’actif à une date 
ultérieure déterminée, habituellement selon des modalités prédéterminées. 
 
3.2.6 3.2.6 Dépôts terme contre terme 
 
Il s'agit d'un accord entre deux parties en vertu duquel l'une paie et l'autre reçoit un taux 
d'intérêt convenu sur un dépôt qui doit être placé par une partie auprès de l'autre à une 
date ultérieure prédéterminée. Ces dépôts se distinguent des contrats à terme de taux 
d’intérêt en ce que, dans le cas des dépôts terme contre terme, le dépôt est effectivement 
fait. 
 
3.2.7 3.2.7 Actions et titres partiellement libérés 
 
Il s'agit de transactions où seule une partie du prix d'émission ou de la valeur nominale 
d'un titre acheté a été souscrite et où l'émetteur peut réclamer le solde (ou un autre 
versement) soit à une date prédéterminée au moment de l'émission, soit à une date 
ultérieure non précisée. 
 
3.2.8 3.2.8 Facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise 

ferme 
 
Il s’agit d’ententes selon lesquelles un emprunteur peut émettre des billets à court terme, 
pour des échéances variant entre trois et six mois, à concurrence d’une limite fixée 
pendant une longue période, souvent au moyen d’offres répétées à un syndicat 
soumissionnaire. Si à un moment quelconque, les effets ne sont pas vendus par le 

                                                
145  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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soumissionnaire à un prix acceptable, un souscripteur à forfait (ou un groupe de 
souscripteurs à forfait) les achète à un prix prescrit. 
 
3.2.9 3.2.9 Opérations à terme sur taux d'intérêt 
 
Il s'agit d'accords entre deux parties en vertu desquels, à une date ultérieure 
prédéterminée, il y aura règlement en espèces de la différence entre le taux d'intérêt 
contractuel et le taux courant du marché sur un montant de principal théorique 
prédéterminé pour une période prédéterminée. 
 
3.2.10 3.2.10 Contrats de swap de taux d'intérêt 
 
Dans un contrat de swap de taux d'intérêt, deux parties s'engagent par contrat à échanger 
leurs paiements d'intérêt sur le même montant d'endettement théorique. Dans la plupart 
des cas, les deux parties s’échangent des paiements à taux d’intérêt fixe contre des 
paiements à taux d’intérêt variable. Il peut toutefois y avoir échange de paiement à intérêt 
variable contre d’autres paiements à taux d’intérêt variable. 
 
3.2.11 3.2.11 Options sur taux d'intérêt et sur devises 
 
Une option est un accord entre deux parties en vertu duquel le vendeur de l'option accorde 
à l'acheteur, contre compensation (prime ou frais), le droit, mais non l'obligation, de lui 
acheter ou de lui vendre ultérieurement, soit à une date déterminée, soit pendant une 
période déterminée, un instrument financier ou une marchandise à un prix convenu au 
moment de l'accord sur l'option. D’autres formes d’options sur les taux d’intérêt 
comprennent les accords de plafonnement de taux d’intérêt et les contrats à taux d’intérêt 
plancher et plafond. 
 
Les options sur les opérations de change peuvent être exclues lorsqu’elles sont soumises 
à des exigences quotidiennes de constitution de fonds. 
 
3.2.12 3.2.12 Contrats financiers à terme sur devises 
 
Le contrat financier à terme sur devises est un accord entre une institution et une 
contrepartie en vertu duquel l’institution consent à vendre à la contrepartie ou à lui acheter 
un montant fixe de devises à un taux de change fixe pour livraison et règlement à une 
date déterminée ultérieurement ou à l'intérieur d'une période d'options fixe. 
 
3.2.13 3.2.13 Swaps de devises 
 
Un contrat de swap de devises est une transaction en vertu de laquelle deux parties 
s’échangent des devises et les flux d’intérêt connexes pour une certaine période. Les 
swaps de devises sont utilisés pour échanger des créances à taux d’intérêt fixe dans des 
devises différentes. 
 
3.2.14 3.2.14 Swaps simultanés de taux et de devises 
 
Les contrats de swap de taux d’intérêt dans deux devises combinent les caractéristiques 
des swaps de devises et des swaps de taux d’intérêt. 
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3.2.15 3.2.15 Opérations à terme sur taux d'intérêt et sur devises 
 
Une opération à terme est une obligation contractuelle uniformisée de livrer une quantité 
déterminée d'une marchandise (instrument financier, devise étrangère, etc.) ou d'en 
prendre livraison à une date ultérieure déterminée à un prix déterminé établi sur un 
marché central réglementé. 
 
3.2.16 3.2.16 Contrats sur les métaux précieux et contrats financiers sur les 

produits de base 
 
Les contrats sur les métaux précieux et les contrats financiers sur les produits de base 
peuvent prendre la forme de contrats au comptant, de contrats à effet différé, de contrats 
à terme et de contrats à option. Les métaux précieux sont principalement l’or, l’argent et 
le platine. Les produits de base sont des biens en vrac comme les grains, les métaux et 
les aliments échangés dans une bourse de marchandises ou sur le marché au comptant. 
Aux fins des fonds propres, les contrats sur l’or sont assimilés à des contrats sur devises. 
 
3.2.17 3.2.17 Bons de souscription 
 
Les bons de souscription comprennent les options ou contrats de livraison en espèces 
dont la valeur est déterminée par les fluctuations, dans le temps, d’un indice, d’un produit 
ou d’une devise étrangère sous-jacents. Lorsque les bons de souscription autres que les 
fonds propres ou l’opération de couverture de tels bons de souscription exposent 
l’institution financière à un risque de contrepartie, le montant en équivalent-crédit doit être 
déterminé au moyen de l’évaluation du risque courant pour les contrats sur les taux de 
change. 
 
3.3 3.3................................................ Facteurs de conversion en équivalent-crédit 
 
La valeur nominale (montant du principal notionnel) d’un instrument hors bilan ne traduit 
pas toujours le risque de crédit propre à l’instrument. Pour estimer le risque de crédit, il 
faut multiplier le montant notionnel de l'instrument par un facteur de conversion du crédit 
afin d'obtenir un montant d'équivalent-crédit146. Le montant d'équivalent-crédit est 
considéré comme un élément figurant au bilan et le degré de risque pondéré applicable à 
la contrepartie ou, s'il y lieu, au garant ou à la garantie constituée sur un bien lui est 
attribué. Voici les facteurs de conversion en équivalent-crédit (FCEC) : 
 
Facteur de conversion de 100 % 
 
• Substituts directs de crédit (garanties générales d’endettement et instruments de 

type garantie, y compris les garanties bancaires à première demande liées à des 
prêts ou à des titres ou soutenant ceux-ci); 

                                                
146  Voir la section 3.43.4 « Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments dérivés 

similaires ». 
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• Acquisitions de participations à risque dans des acceptations et les participations 
bancaires à des substituts directs de crédit (p. ex., es garanties bancaires à 
première demande); 

• Engagements de mise et de prise en pension; 

• Accords à terme (obligations contractuelles) d'acheter des éléments d'actif, y 
compris les facilités de financement avec certitude d'appel de fonds; 

• Options de vente souscrites sur des éléments d’actif déterminés ayant les 
caractéristiques d’une amélioration du crédit147. 

 
Facteur de conversion de 50 % 
 
• Engagements de garantie liés à des transactions (p. ex., les cautionnements de 

soumission, les garanties d’exécution, les contre-garanties et les garanties 
bancaires à première demande liées à des transactions particulières); 

• Engagements assortis d'une échéance initiale supérieure à un an, y compris les 
engagements de souscription et les marges de crédit commercial; 

• Les facilités d’émission d’effets, les facilités renouvelables à prise ferme et d’autres 
accords semblables. 

 
Facteur de conversion de 20 % 
 
• Engagements à court terme à dénouement automatique liés à des transactions 

commerciales, y compris les lettres de crédit commerciales et les lettres de crédit 
documentaires (un FCEC de 20 % est appliqué tant à la partie émettrice qu'à celle 
qui confirme la transaction); 

• Engagements comportant une échéance initiale d'un an ou moins. 
 
Facteur de conversion de 0 % 
 
• Engagements révocables sans condition à tout moment sans préavis. 
 
3.4 3.4.. Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments 

dérivés similaires 
 
Les contrats à terme (de gré à gré), les swaps, les options achetées et les instruments 
dérivés similaires requièrent un traitement spécial puisque les institutions sont exposées 
au risque de crédit, non pour la totalité de leur valeur nominale, mais seulement pour le 
coût potentiel de remplacement du flux de trésorerie (sur les contrats affichant un gain) 
en cas de manquement de la contrepartie. Les montants en équivalent-crédit sont calculés 
au moyen de la méthode d’évaluation du risque courant et se voient appliquer le coefficient 

                                                
147  Les options de vente souscrites (lorsque les primes sont payées à l’avance) exprimées en taux du 

marché pour des devises ou des instruments financiers ne comportant aucun risque de crédit ou risque 
relatif aux actions sont exclues du cadre. 
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de pondération approprié à la contrepartie. Les détails de cette méthode se retrouvent à 
l’Annexe 3-II.  
 
La majoration servant au calcul du montant en équivalent-crédit dépend de l'échéance du 
contrat et de la volatilité des taux et des prix qui sous-tendent ce type d'instrument. Les 
instruments négociés en bourse peuvent être exclus lorsqu’ils font l’objet d’un appel de 
dépôts de garantie quotidiens. Les options de gré à gré doivent être incluses avec les 
mêmes facteurs de conversion que les autres instruments. 
 
Les institutions doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits de base 
et devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds propres 
appliquée à ces transactions doit être calculée conformément à l’Annexe 3-I. En ce qui 
concerne les transactions sur titres, produits de base et devises ne faisant pas appel à un 
système de règlement-livraison, les institutions doivent également calculer l’exigence de 
fonds propres conformément à l’Annexe 3-I. 
 
3.4.1 3.4.1 Contrats sur taux d’intérêt 
 
Comprennent : 
 
• les swaps de taux d’intérêt sur une seule devise; 

• les swaps de base; 

• les contrats de taux à terme et les produits ayant des caractéristiques semblables; 

• les contrats à terme sur taux d’intérêt; 

• les options sur taux d’intérêt achetées. 
 
3.4.2 3.4.2 Contrats sur taux de change 
 
Comprennent : 
 
• les contrats sur l’or148; 

• les swaps de devises; 

• les swaps simultanés de taux et de devises; 

• les contrats de change à terme à forfait; 

• les contrats à terme sur devises; 

• les options sur devises achetées. 
 
3.4.3 3.4.3 Contrats sur actions 
 
Ces contrats sur actions comprennent: 
 

                                                
148 Aux fins du calcul du risque de crédit, les contrats sur l’or sont assimilés aux contrats sur devises. 
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• les contrats à terme; 

• les contrats à terme (de gré à gré); 

• les swaps; 

• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires sur actions particulières et sur indices d’actions. 
 
3.4.4 3.4.4 Contrats sur métaux précieux (p. ex., argent, platine, palladium) 
 
Ces contrats comprennent : 
 
• les contrats à terme; 

• les contrats à terme (de gré à gré); 

• les swaps; 

• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires sur métaux précieux. 
 
3.4.5 3.4.5 Instruments sur produits de base 
 
Ces contrats comprennent : 
 
• les contrats à terme; 

• les contrats à terme (de gré à gré); 

• les swaps; 

• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires fondés sur des contrats sur produits énergétiques, 
sur produits agricoles ou sur métaux non ferreux (p. ex., aluminium, cuivre, zinc); 

• les autres contrats sur métaux non précieux. 
 
3.5 3.5........... Compensation des contrats à terme (de gré à gré), des swaps, des 

options achetées et des instruments dérivés similaires 
 
Les institutions peuvent compenser les contrats sur la base de la novation ou de toute 
forme de compensation juridiquement valide. La novation s’entend d’un contrat bilatéral 
écrit entre deux contreparties en vertu duquel chaque obligation d’une partie envers l’autre 
de livrer une devise donnée à une date d’évaluation déterminée est automatiquement 
éteinte et remplacée par l’obligation de verser un montant unique, lequel résulte de la 
compensation des montants dont chaque contrepartie était redevable envers l’autre en 
vertu de toutes les obligations éteintes. 
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Une institution désirant compenser des transactions par novation ou par une autre forme 
de compensation bilatérale doit prouver à l’Autorité149 que les conditions suivantes sont 
réunies : 
 
• L’institution a signé un contrat ou un accord écrit de compensation bilatéral avec 

chaque contrepartie, créant ainsi une seule obligation juridique couvrant toutes les 
transactions bilatérales compensées. Par l’effet d’un tel mécanisme, elle assume 
une seule obligation de paiement ou ne peut réclamer qu’un montant unique selon 
la somme nette des valeurs, au prix du marché, de toutes ses transactions avec 
cette contrepartie en cas de manquement, de faillite ou de liquidation de celle-ci ou 
dans des circonstances semblables. 

• L’institution doit disposer d’avis juridiques écrits et éclairés qui concluent qu’en cas 
de contestation judiciaire, les autorités administratives ou tribunaux pertinents 
considéreraient que l’exposition en vertu de l’accord de compensation représente le 
montant net en vertu des lois de toutes les instances pertinentes. Pour que 
l’institution en vienne à cette conclusion, les opinions juridiques doivent traiter de la 
validité juridique et de la force exécutoire de la totalité de l’accord de compensation 
en vertu de ses modalités : 

 
 Les lois de toutes les juridictions pertinentes s’entendent : a) des lois en 

vigueur là où les contreparties ont été constituées et, si la succursale 
étrangère d’une contrepartie est en cause, les lois de la juridiction où est situé 
la succursale; b) les lois régissant chacune des transactions; et, c) les lois 
régissant tout contrat ou accord requis aux fins de compensation. 

 Un avis juridique doit généralement être reconnu comme tel par le milieu 
juridique dans le pays de l’institution ou dans un avis juridique portant d’une 
manière raisonnée sur tous les enjeux pertinents. 

 
• L’institution applique des procédures internes pour s’assurer qu’avant d’inclure une 

transaction dans une tranche de compensation, la transaction est prise en compte 
par les avis juridiques qui respectent les critères susmentionnés. 

• L’institution doit instaurer des procédures pour mettre à jour les avis juridiques afin 
d’assurer la force exécutoire permanente de l’accord de compensation, compte tenu 
des changements qui pourraient être apportés aux lois pertinentes. 

• L’institution conserve tous les documents nécessaires dans ses dossiers. 
 
Aucun contrat renfermant une disposition de dégagement ne sera admissible à la 
compensation aux fins du calcul des fonds propres. Une disposition de dégagement 
permet à une contrepartie en règle de n’effectuer que des paiements limités ou même de 
n’effectuer aucun paiement à la succession du défaillant même si ce dernier est un 
créancier net. 
 

                                                
149  Si l’Autorité n’est pas convaincue du caractère exécutoire du mécanisme sous le régime des lois de sa 

juridiction, ni l’une ou l’autre contrepartie ne peut compenser les contrats aux fins du calcul des fonds 
propres. 
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La compensation entre les transactions assimilables à des pensions et les dérivés de gré 
à gré n’est pas autorisée en vertu de la méthode actuelle de calcul des expositions. 
 
Le risque de crédit propre aux transactions à terme (de gré à gré), aux swaps, aux options 
achetées et aux instruments dérivés similaires avec compensation bilatérale correspond 
à la somme du coût de remplacement net au prix du marché et d’un facteur de majoration 
calculé d’après le principal notionnel de chacun des contrats sous-jacents avant la 
compensation. Toutefois, aux fins du calcul des risques de crédit potentiels associés aux 
contrats assujettis à des accords de compensation exécutoires et dont le principal 
notionnel équivaut aux flux de trésorerie, le principal notionnel correspond aux recettes 
nettes échues à chaque date d’évaluation et pour chaque devise. Ces contrats sont 
réputés en constituer un seul parce que la compensation des contrats dans une même 
devise venant à échéance à la même date réduira à la fois le risque potentiel et le risque 
courant. Le risque courant (c.-à-d. le coût de remplacement) des régimes de 
compensation multilatérale est fonction des règles de répartition des pertes de la chambre 
de compensation. 
 
Les facteurs de majoration doivent être calculés en fonction des obligations juridiques au 
titre des flux de trésorerie, dans toutes les devises. On y arrive en compensant toutes les 
sommes à recevoir et à payer dans la même devise, pour chaque date d’évaluation. Les 
obligations compensées sont converties en dollars canadiens en utilisant les cours à 
terme actuels pour chaque date d’évaluation. Une fois converties, les sommes à recevoir 
à chaque date d’évaluation sont additionnées et les facteurs de majoration sont calculés 
selon la section III de l’Annexe 3-II. 
 
3.6 3.6................................................................................................... Engagements 
 
Les engagements sont des accords qui obligent une institution, à la demande d’un client : 
 
• à accorder du crédit sous la forme de prêts ou de participation à des prêts, de 

créances au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires,(y compris la partie non 
utilisée des marges de crédit hypothécaire), de découverts, d’acceptations, de 
lettres de crédit, de garanties ou de substituts de prêts; ou 

• à acheter des prêts, des titres ou d’autres éléments d’actif; ou 

• il est à noter que les engagements non déboursés sur prêts hypothécaires sont 
traités comme des engagements pour les fins du calcul des exigences minimales 
de fonds propres lorsque l’emprunteur a accepté l’engagement proposé par l’entité 
financière et que les conditions relatives à l’engagement ont été pleinement 
remplies. 

 
Normalement, les engagements supposent un contrat ou un accord écrit et une 
contrepartie quelconque (p. ex., une commission d’engagement). 
 
3.6.1 3.6.1 Facteurs de conversion en équivalent-crédit 
 
Le facteur de conversion en équivalent-crédit qui s’applique à un engagement dépend de 
son échéance. On considère que les engagements à longue échéance comportent un 
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risque élevé parce que la période entre les réévaluations du crédit est relativement longue 
et qu’il y a relativement peu d’occasions de retirer l’engagement si la qualité du crédit du 
tireur se détériore. 
 
Les facteurs de conversion s’appliquent aux engagements comme suit : 
 
Facteur de conversion de 0 % 
 
• Engagements révocables sans condition par l’institution, à tout moment et sans 

préavis, ou devenant automatiquement caducs en cas de dégradation de la 
solvabilité de l’emprunteur. Cela suppose que l’institution réalise au moins une fois 
par année une évaluation en bonne et due forme de la facilité, ce qui lui permet de 
relever toute détérioration apparente de la qualité du crédit. Les engagements vis-
à-vis de la clientèle de détail sont révocables sans condition si l’institution est 
contractuellement autorisée à les annuler dans les limites permises par la 
réglementation relative à la protection des consommateurs et les dispositions 
connexes. 

 
Facteur de conversion de 20 % 
 
• Engagements avec une échéance initiale d’un an ou moins. 
 
Facteur de conversion de 50 % 
 
• Engagements avec une échéance initiale de plus d’un an; 

• Facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme; 

• Partie inutilisée d'un engagement à consentir un prêt qui sera tiré en un certain 
nombre de tranches, certaines dans un délai inférieur à un an et certaines dans un 
délai supérieur à un an; 

• Engagements à terme (lorsque l’institution s’engage à émettre un engagement) si 
le prêt peut être tiré plus d’un an après la signature initiale de l’engagement par 
l’institution. 

 
3.6.2 3.6.2 Échéance 
 
Les institutions doivent utiliser l'échéance initiale (voir ci-après) pour déclarer ces 
instruments.  
 
3.6.2.1 3.6.2.1 Échéance initiale 
 
L’échéance d’un engagement se mesure entre la date où l’engagement a été accepté par 
le client, que l’engagement soit révocable ou irrévocable, conditionnel ou inconditionnel, 
et le premier en date des jours suivants : 
 
• la date d’échéance prévue de l’engagement; 

• la date à laquelle l’institution peut, à son choix, annuler l'engagement sans condition. 
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Une clause de détérioration importante ne donne pas une protection suffisante à l’égard 
d’un engagement pour que celui-ci soit considéré comme annulable sans condition. 
 
Lorsque l’institution s'engage à accorder une facilité à une date future (un engagement à 
terme), il faut mesurer l'échéance initiale de l'engagement entre la date d'acceptation de 
l'engagement et la date finale où des retraits sont permis. 
 
3.6.2.2 3.6.2.2 Renégociation d’un engagement 
 
Si les parties s’entendent, un engagement peut être renégocié avant son échéance. Si la 
renégociation requiert une évaluation du crédit du client conformément aux normes de 
l’institution en matière de crédit et confère à l’institution une entière discrétion pour ce qui 
est du renouvellement ou de la prorogation de l'engagement et de la modification d'autres 
modalités de l'engagement, l'engagement initial peut, à la date d'acceptation des 
nouvelles modalités par le client, être considéré comme étant échu, auquel cas un nouvel 
engagement peut être appliqué. Si de nouvelles modalités ne sont pas négociées, 
l’engagement initial demeure en vigueur jusqu’à l’échéance initiale. 
 
Ce processus doit être clairement étayé. 
 
Dans les transactions syndiquées et à participation, une institution participante doit 
pouvoir exercer ses droits de renégociation indépendamment des autres membres du 
syndicat. 
 
Lorsque ces conditions ne sont pas réunies, la date initiale de l’engagement doit servir à 
déterminer l’échéance. 
 
3.6.3 3.6.3 Types particuliers d’engagements 
 
3.6.3.1 3.6.3.1 Engagements sans échéance ou variables 
 
Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 0 % s’applique aux engagements sans 
échéance ou variables comme les marges de cartes de crédit, les marges personnelles 
de crédit et les autorisations de découvert de comptes chèques personnels qui ne sont 
pas utiliséesutilisés et qui sont annulables sans condition à tout moment. 
 
3.6.3.2 3.6.3.2 Engagements permanents non confirmés 
 
Les engagements variables qui sont annulables sans condition par l’institution à tout 
moment sous réserve d’un préavis ne constituent pas des engagements annulables sans 
condition et font l’objet d’un facteur de conversion de 50 %. Les engagements à long terme 
doivent être annulables sans préavis pour faire l’objet du coefficient de pondération de 
0 %. 
 
3.6.3.3 3.6.3.3 Engagements tirés en un certain nombre de tranches 
 
Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % s’applique à un engagement de 
consentir un prêt (ou d’acheter un élément d’actif) qui doit être tiré en un certain nombre 
de tranches, certaines dans un délai d’un an ou moins et certaines dans un délai de plus 
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d’un an. Dans ces cas, il ne faut accorder aucune importance à la capacité de renégocier 
les modalités des tranches ultérieures. Souvent, ces engagements portent sur des projets 
immobiliers dont une institution peut difficilement se retirer sans mettre son placement en 
danger. 
 
Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et que les conversions entre les 
tranches de plus d’un an et de moins d’un an sont permises (c.-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 que les conversions entre les 
tranches de plus d'un an et de moins d'un an sont permises, chaque tranche peut être 
convertie séparément, selon son échéance. 
 
3.6.3.4 3.6.3.4 Engagements portant sur des montants variables 
 
Dans le cas des engagements qui portent sur des montants qui varient pendant la durée 
de l’engagement, comme le financement d’une entreprise150 sujette à une variation 
saisonnière des flux de trésorerie, le facteur de conversion doit s’appliquer au montant 
inutilisé maximal qui peut être tiré pendant le reste de la durée de l’engagement. 
 
3.6.3.5 3.6.3.5 Engagement à consentir un prêt comportant une échéance de 

plus d’un an 
 
Un engagement à consentir un prêt comportant une échéance de plus d’un an, mais qui 
doit être utilisé dans un délai inférieur à un an peut être assimilé à un instrument à 
échéance de moins d’un an, à condition que toute partie non utilisée de l’engagement soit 
automatiquement annulée à la fin de la période de retrait. 
 
Toutefois, si par une combinaison d'options ou de retraits, de remboursements et de 
nouveaux retraits, etc., le client peut avoir accès à une marge de crédit au-delà d'un an 
sans que l’institution puisse annuler l'engagement sans condition en moins d'un an, 
l'engagement doit être converti selon un facteur de 50 %. 
 
3.6.3.6 3.6.3.6 Engagements portant sur des transactions hors bilan 
 
En cas d’engagement à fournir un élément hors bilan, l’institution doit prendre le plus bas 
des deux facteurs de conversion en équivalents-crédits applicables.  
 

                                                
150  Le terme « entreprise » est utilisé au sens générique même si les dispositions du Code civil du Québec 

réfèrent à la notion de « personne morale ». 
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3.7 3.7........... Évaluations externes du crédit et transposition des évaluations en 
pondérations 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les passages suivants sont extraits du document intitulé Convergence internationale de la 
mesure et des normes de fonds propres – Dispositif révisé, publié en juin 2004, lequel a été 
révisé en novembre 2005 et juin 2006. Ils ont été adaptés pour rendre applicables les normes 
sur les fonds propres aux entités financières visées dans le champ d’application de la présente 
ligne directrice. L’Autorité a annoté certains extraits notamment pour préciser ses attentes en 
regard d’éléments faisant appel aux discrétions qui peuvent être exercées par les autorités de 
contrôle dans leur juridiction. 
 

 
3.7.1 3.7.1 Évaluations externes du crédit 
 
3.7.1.1 3.7.1.1 Procédure de reconnaissance 
 
90. C’est aux autorités de contrôle nationales qu’il incombe d'examiner en continu si 

un organisme externe d’évaluation du crédit (OEEC) satisfait aux critères 
énumérés au paragraphe ci-après. Elles devraient pour cela se reporter au code 
de conduite de l’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV) 
intitulé Code of conduct fundamentals for Credit Rating Agencies. Par ailleurs, la 
reconnaissance d’un OEEC peut être partielle, par exemple, elle peut être limitée 
à certains types de créances ou à certains pays. La procédure prudentielle de 
reconnaissance doit être rendue publique afin d’éviter d’inutiles obstacles à 
l’entrée d’OEEC sur le marché. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité autorisera les institutions financières à reconnaître les notes de crédit des agences de 
notation suivantes aux fins des normes de fonds propres : 
 
• DBRS; 
• Moody’s Investment Services; 
• Standard & Poor’s (S&P); 
• Fitch Rating Services.; 
• Kroll Bond Rating Agency, Inc. 
 

 
3.7.1.2 3.7.1.2 Critères d’éligibilité 
 
91. Un OEEC doit satisfaire aux six critères suivants : 
 

Objectivité : La méthodologie d’évaluation du crédit doit être rigoureuse, 
systématique et faire l’objet d’une validation fondée sur des données historiques. 
De plus, cette évaluation doit être soumise à un examen permanent et refléter 
toute évolution de la situation financière. Préalablement à la reconnaissance par 
l’Autorité, une méthodologie d’évaluation adaptée à chaque segment du marché, 
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comprenant des procédures de contrôle ex post rigoureux, doit avoir été établie 
depuis au moins un an et de préférence trois ans. 

Indépendance : Un OEEC doit être indépendant et ne subir aucune pression 
politique ou économique susceptible d’influencer ses évaluations. Il doit être 
préservé dans la mesure du possible des contraintes pouvant naître de situations 
de conflit d’intérêts liées à la composition de son conseil d’administration ou de 
son actionnariat. 

Accès international/transparence : Les évaluations de crédit, les éléments clés 
sur lesquels elles s’appuient et la participation éventuelle de l’émetteur au 
processus d’évaluation sont des informations qui devraient être rendues 
publiques selon un principe de non-sélectivité, sauf s’il s’agit d’évaluations 
privées. En outre, les procédures, méthodologies et hypothèses générales 
utilisées par l’OEEC pour ses évaluations devraient être rendues publiques. 

Communication : Un OEEC doit communiquer les informations suivantes : : son 
code de conduite; la nature générale des modalités de sa rémunération par les 
entités évaluées; ses méthodologies d’évaluation (y compris la définition du 
défaut de paiement, l’horizon temporel et la signification de chaque notation); le 
taux réel de défaut relevé dans chaque catégorie d’évaluation et l’évolution de 
ces évaluations, et l’évolution de ces évaluations, par exemple, la probabilité pour 
des notations AA de devenir A avec le temps. 

Ressources : L’OEEC doit disposer de ressources suffisantes pour fournir des 
évaluations de crédit de bonne qualité et être à même d’entretenir des relations 
suivies avec les niveaux décisionnels et opérationnels des entités évaluées, de 
manière à renforcer la valeur des évaluations. Les méthodes utilisées doivent 
combiner les approches qualitatives et quantitatives. 

Crédibilité : Elle découle, dans une certaine mesure, des critères précédents et 
est confirmée par la confiance qu’accordent des parties indépendantes 
(investisseurs, assureurs, partenaires commerciaux) aux évaluations externes du 
crédit réalisées par un OEEC. La crédibilité est également étayée par l’existence 
de procédures internes destinées à empêcher le mauvais usage de 
renseignements confidentiels. Il n’est pas nécessaire qu’un OEEC réalise des 
évaluations dans plus d’un pays pour être reconnu. 

 
3.7.2 3.7.2 Considérations pratiques 
 
3.7.2.1 3.7.2.1 Transposition des évaluations en pondérations 
 
92. Il incombe à l’Autorité d’affecter les évaluations des OEEC reconnus aux 

coefficients de pondération existants dans le cadre de l’approche standard, c’est-
à-dire d’établir à quel coefficient de pondération correspond chaque catégorie 
d’évaluation de crédit. Cette mise en correspondance doit être objective et faire 
coïncider de façon cohérente le coefficient de pondération et le niveau de risque 
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de crédit indiqué dans les tableaux ci-dessous, et ce pour toute l’échelle des 
coefficients de pondération. 

 

NOTE À LONG TERME 

Pondération dans 
le cadre de 
l’approche 
standard 

DBRS Moody’s S&P Fitch KBRA 

Long terme      

1 
(AAA à AA-) 

AAA à 
AA (faible) Aaa à Aa3 AAA à AA- AAA à AA- AAA à AA- 

2 
(A+ à A-) 

A (élevée) à 
A (faible) A1 à A3 A+ à A- A+ à A- A+ à A- 

3 
(BBB+ à BBB-) 

BBB (élevée) 
à 

BBB (faible) 
Baa1 à Baa3 BBB+ à BBB- BBB+ à BBB- BBB+ à 

BBB- 

4 
(BB+ à B-) 

BB (élevée) à 
B (faible) Ba1 à B3 BB+ à B- BB+ à B- BB+ à B- 

5 
(inférieure à B-) CCC inférieure à B3 inférieure à B- inférieure à B- inférieure à 

B- 

 
93. Dans le cadre de cette procédure, l’Autorité doit évaluer des facteurs tels que la 

taille et le champ d’action du lot d’émetteurs évalué par chaque OEEC, la gamme 
des évaluations attribuées et leur signification ainsi que la définition du défaut de 
paiement utilisée. 

 
94. Les institutions doivent utiliser de manière cohérente les évaluations des OEEC 

retenues et leurs cotes de façon consistantesconsistante pour tous les types de 
créances, tant pour la détermination des coefficients de pondération que pour la 
gestion de leurs risques. Les institutions ne sont pas autorisées à choisir de façon 
sélective les évaluations de différents OEEC et à changer arbitrairement d'OEEC 
pour bénéficier des pondérations les plus favorables. 

 
95. Les institutions doivent faire connaître les OEEC auxquels elles ont recours pour 

pondérer leurs actifs par type de créances, les coefficients de pondérations 
associées à chaque catégorie d’évaluation, telles qu’elles sont établies par 
l’Autorité à travers la procédure de mise en correspondance, ainsi que les actifs 
agrégés pondérés pour chaque coefficient de pondération sur la base des 
évaluations de chaque OEEC reconnu. 

 
3.7.2.2 3.7.2.2 Évaluations multiples 
 
96. Si, pour une créance donnée, il n’existe qu’une seule évaluation établie par un 

OEEC choisi par l’institution, c’est cette évaluation qui devra être utilisée pour en 
déterminer le coefficient de pondération. 
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97. S’il existe deux évaluations effectuées par des OEEC choisis par l’institution 

correspondant à des coefficients de pondération différents, c’est le coefficient de 
pondération le plus élevé qui sera retenu. 

98. Dans le cas de trois évaluations ou plus donnant lieu à des coefficients de 
pondération différents, c’est le coefficient de pondération le plus élevé des deux 
évaluations les plus basses qui sera utilisé. 

 
3.7.2.3 3.7.2.3 Alternative émetteur/émission 
 
99. Si une institution souscrit à une émission particulière à laquelle s’applique une 

évaluation d’émission spécifique, le coefficient de pondération de la créance sera 
basé sur cette évaluation. Si la créance n’a pas reçu d’évaluation spécifique, ce 
sont les principes généraux ci-dessous qui s’appliquent : 

 
• Lorsque l’emprunteur a bénéficié d’une évaluation spécifique sur une 

émission de dette – mais que la créance de l’institution est étrangère à cette 
dette – une évaluation de crédit de bonne qualité (correspondant à un 
coefficient de pondération inférieur à celui qui s’applique à une créance non 
notée) pour cette émission précise ne peut être appliquée par l'institution à 
la créance non évaluée de l’institution que si cette créance est de rang égal 
(« pari passu ») ou supérieur, à tous égards, à celui d’une créance évaluée. 
Autrement, la créance non évaluée recevra le coefficient de pondération 
applicable aux créances non évaluées. 

• Lorsque l’emprunteur bénéficie d’une évaluation en tant qu’émetteur, celle-
ci s’applique généralement aux créances de premier rang non garanties 
sur cet émetteur. En conséquence, seules les créances de premier rang de 
l’émetteur bénéficient d’une évaluation de bonne qualité. Les autres 
créances non évaluées d’un émetteur bénéficiant d’une bonne évaluation 
de crédit sont traitées comme si elles n’étaient pas évaluées. Si l’émetteur 
ou une émission individuelle présente une évaluation de qualité médiocre 
(correspondant à un coefficient de pondération égal ou supérieur à celui 
qui s’applique aux créances non évaluées), une créance non évaluée sur 
la même contrepartie, de rang égal ou subordonné à i) l’évaluation de 
l’exposition des créances de premier rang non garanties sur l’émetteur, ou 
à ii) l’évaluation de l’exposition, recevra le même coefficient de pondération 
applicable à l’évaluation de qualité médiocre.  

 
100. Que l’institution ait l’intention de s’appuyer sur l’évaluation propre à un émetteur 

ou à une émission, cette évaluation doit prendre en considération et refléter le 
montant total de son exposition au risque de crédit pour tous les paiements qui 
lui sont dus151. 

 

                                                
151  Par exemple, si le principal et les intérêts sont dus à une institution, l’évaluation doit prendre en 

considération et refléter la totalité du risque de crédit lié tant au principal qu’aux intérêts. 
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101. Afin d’éviter une double comptabilisation, les techniques d’atténuation du risque 
de crédit ne sont pas prises en compte si le rehaussement de crédit est déjà 
incorporé dans l’évaluation de l’émission. (voir section 4.14.1,, paragr. 114) 

 
3.7.2.4 Évaluations en devise locale et en devises étrangères 
 
102. Dans le cas d’expositions non évaluées pondérées en fonction de la notation 

d’une exposition équivalente du même emprunteur, la règle générale veut que 
les évaluations effectuées en devises étrangères ne soient utilisées que pour les 
expositions libellées dans cette même devise. Quant aux évaluations en devise 
locale, si elles sont distinctes, elles ne sont appliquées que pour le coefficient de 
pondération des créances libellées dans cette devise152. 

 
3.7.2.4 3.7.2.5 Évaluations à court/long termes 
 
103. Pour déterminer les pondérations, les évaluations à court terme sont censées 

concerner une émission donnée. Elles ne peuvent être utilisées que pour déduire 
les coefficients de pondération appliqués aux créances provenant de la facilité 
notée et ne peuvent être étendues à d’autres créances à court terme. Une 
évaluation à court terme ne peut en aucun cas être utilisée pour étayer le 
coefficient de pondération d’une créance à long terme non évaluée; elle ne vaut 
que pour des créances à court terme sur des banques, d’autres institutions 
financières et des entreprises. Le tableau ci-dessous présente un cadre pour les 
expositions des institutions sur des facilités spécifiques à court terme telles 
qu’une émission de papier commercial. 

 

 

                                                
152  Cependant, si une exposition résulte de la participation d’une institution à un emprunt qui a été accordé 

(ou couvert contre le risque de convertibilité et de cession) par certaines BMD, l’Autorité peut considérer 
que son risque de convertibilité et de cession est effectivement réduit. Pour être reconnues, les BMD 
doivent avoir le statut de créancier privilégié et figurer au Chapitre 3. En pareils cas, pour déterminer la 
pondération, la notation sur la devise locale peut être utilisée à la place de celle sur devises. S’il y a 
couverture contre le risque de convertibilité et de cession, la notation sur la devise locale ne peut être 
utilisée que pour la partie de l’emprunt qui a été garantie. On applique à la partie de l’emprunt qui ne 
bénéficie pas de cette couverture la pondération fondée sur la notation sur devises. 

153  Les notations sont établies d’après la méthodologie de Standard & Poor’s et Moody’s Investors Service. 
La note A-1 de Standard & Poor’s comprend les notations A-1+ et A-1-. 

154  Cette catégorie inclut toutes les notes de qualité inférieure ainsi que les notes B et C. 

Notation A-1/P-1153 A-2/P-2 A-3/P-3 Autres154 

Pondération 20 % 50 % 100 % 150 % 
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Notes de crédits à court terme 

 

Catégorie du 
coefficient de 

pondération des 
risques standard 

DBRS Moody’s S&P Fitch KBRA 

Court terme      

 1  (A-1/P-1) R-1(élevée) à 
R-1(faible) P-1 A-1+, A-1 F1+, F1 K1+, K1 

 2  (A-2/P-2) R-2(élevée) à 
R-2(faible) P-2 A-2 F2 K2 

 3  (A-3/P-3) R-3 P-3 A-3 F3 K3 

 4 Autres Inférieures à 
R-3 NP 

Toutes les 
notations à 
court terme 
inférieures à 

A-3 

Inférieures à 
F3 

Inférieures 
à K3 

 
104. Si une facilité à court terme notée bénéficie d’un coefficient de pondération de 

50 %, les facilités à court terme non notées ne peuvent être affectées d’un 
coefficient de pondération inférieure à 100 %. Lorsqu’un émetteur bénéficie d’une 
créance à court terme qui justifie un coefficient de pondération de 150 %, toutes 
les créances non évaluées, qu’elles soient à court ou long terme, doivent aussi 
recevoir un coefficient de 150 %, sauf si l’institution leur applique des techniques 
agréées de réduction du risque. 

 
105. Paragraphe non applicable. 
 
106. L’utilisation d’une évaluation à court terme implique que l’organisme effectuant 

l’évaluation réponde à tous les critères d’éligibilité d’un OEEC énumérés au 
paragraphe 91. 

 
3.7.2.5 3.7.2.6 Niveau d’application de l’évaluation 
 
107. Les évaluations externes appliquées à une personne morale faisant partie d’un 

groupe ne peuvent être utilisées pour pondérer les autres personnes morales du 
groupe. 

 
3.7.2.6 3.7.2.7 Évaluations non sollicitées 
 
108. En règle générale, les institutions devraient utiliser des notes sollicitées auprès 

d’OEEC reconnus. L’Autorité peut cependant les autoriser à utiliser de la même 
manière des notes non sollicitées si elles se sont assurées que celles-ci ne sont 
pas d’une qualité inférieure. Il peut cependant arriver que les OEEC se servent 
de notes non sollicitées pour inciter des pressions sur des institutions à solliciter 
des notes. Si de tels comportements sont constatés, l’Autorité devrait s’interroger 
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sur le maintien de la reconnaissance de ces OEEC aux fins du calcul des fonds 
propres réglementaires. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions ou entités financières ne doivent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée 
pour déterminer le coefficient de pondération du risque d’un actif. 
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 Chapitre 4. Atténuation du risque de crédit 
 
Pour les institutions ayant recours à l’approche standard. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les dispositions du présent chapitre s’appuient sur le dispositif de Bâle II, Convergence 
internationale de la mesure et des normes de fonds propres, publié en juin 2006 et Bâle III : 
dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements et systèmes 
bancaires, publié en décembre 2010 et révisé en juin 2011. 
 

 
4.1 4.1 .........................................................................................Approche standard 
 
4.1.1 4.1.1 Principaux aspects 
 
i. Introduction 
 
109. Les institutions recourent à plusieurs techniques pour atténuer les risques de 

crédit auxquels elles sont exposées : prises de sûretés de premier rang sous la 
forme de liquidités ou de titres couvrant en tout ou en partie des expositions au 
risque; garantie de tiers; achats de protection sous la forme de garanties ou de 
dérivés de crédit ou encore accords de compensation des prêts et des dépôts 
avec une même contrepartie. 

 
110. Lorsque ces techniques satisfont aux conditions de validité juridique exposées 

aux paragraphes 117 et 118 ci-après, l’approche révisée de l’atténuation du 
risque de crédit (ARC) permet de faire appel, pour le calcul des fonds propres 
réglementaires, à un plus grand nombre de facteurs d’atténuation du risque que 
sous l’Accord de 1988. 

 
ii. Généralités 
 
111. Le dispositif général du présent chapitre s’applique aux expositions du 

portefeuille bancaire selon l’approche standard.  
 
112. L’approche globale pour le traitement des sûretés (les paragraphes 130 à 138 de 

la sous-section 4.1.24.1.2,, les paragraphes 145 à 177 de la sous-
section 4.1.34.1.3)) s’applique également aux fins du calcul de l’exigence des 
fonds propres au titre du risque de contrepartie sur les instruments dérivés de 
gré à gré et sur les transactions assimilables à des pensions inscrites dans le 
portefeuille de négociation. 

 
113. Une transaction couverte au moyen des techniques ARC ne peut en aucun cas 

faire l’objet d’une exigence de fonds propres plus élevée que lorsqu’elle n’est pas 
couverte. 
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Note de l’Autorité 
 
Cette limite de fonds propres s’applique aux transactions sur les sûretés et les garanties. Elle 
ne s’applique pas aux transactions assimilables à des pensions en vertu de l’approche globale 
pour lesquelles les deux volets de la transaction (sûreté reçue et fournie) ont été pris en compte 
dans le calcul du montant de l’exposition. 
 

 
114. L’effet d’une technique ARC ne peut être pris en compte deux fois. En 

conséquence, les créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà 
l’existence d’une couverture ne peuvent bénéficier, aux fins du calcul des fonds 
propres réglementaires, d’une reconnaissance prudentielle additionnelle au titre 
des techniques ARC. De plus, la reconnaissance de l’effet d’une technique ARC 
ne peut intervenir pour les créances ne faisant l’objet que d’une notation sur le 
principal seulement (paragraphe 100 de la sous-section 3.7.2.33.7.2.3).). 

 
115. L’utilisation des techniques ARC peut conduire à réduire ou à transférer le risque 

de crédit, mais elle peut également accroître d’autres risques (dits résiduels), 
comme les risques juridique, opérationnel, de liquidité ou encore de marché. Il 
est donc impératif pour les institutions d’employer des méthodes et processus de 
contrôle rigoureux pour maîtriser ces risques, notamment dans les domaines 
suivants : stratégie, analyse du crédit sous-jacent, évaluation, politiques et 
procédures, systèmes, contrôle des risques liés à l’échéance de positions, 
gestion du risque de concentration issu de l’utilisation par l’institution des 
techniques ARC et de l’interaction de ces techniques avec le profil global de 
risque de crédit de l’institution. Si ces risques ne sont pas bien gérés, l’Autorité 
peut imposer des exigences de fonds propres supplémentaires ou prendre 
d’autres mesures telles que décrites par les dispositions du processus de 
surveillance prudentielle. (Chapitre 8 de la présente ligne directrice) 

 
115(i).  Les institutions financières doivent veiller à ce que des ressources suffisantes 

soient consacrées à la mise en œuvre ordonnée des accords de marge avec les 
contreparties dans le cadre d’opérations sur dérivés de gré à gré et de cessions 
temporaires de titres, telles que mesurées par la ponctualité et l’exactitude des 
appels de marge émis et par le temps de réponse aux appels de marge reçus. 
Les institutions financières doivent avoir mis en place une politique de gestion 
des sûretés pour le contrôle, le suivi et la présentation de rapports concernant 
les éléments suivants : 

 
• le risque auquel les accords de marge les exposent (comme la volatilité et 

la liquidité des titres constituant les sûretés); 

• le risque de concentration envers des types spécifiques de sûreté; 

• la réutilisation des sûretés (liquidités et autres) y compris les éventuelles 
pénuries de liquidités résultant de la réutilisation des sûretés reçues des 
contreparties; 

• l’abandon de droits sur les sûretés fournies aux contreparties. 
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116. Les exigences relatives à la discipline de marché doivent également être 
satisfaites pour que les institutions puissent bénéficier d’un allégement des 
exigences de fonds propres réglementaires au titre des techniques ARC. 

 
iii. Validité juridique 
 
117. Afin d’obtenir un allègement des exigences de fonds propres lorsqu’elles utilisent 

les techniques ARC, les institutions doivent respecter les normes minimales 
suivantes en matière de documentation juridique. 

 
118. Toute la documentation utilisée dans le cadre de prises de sûretés et pour 

documenter la compensation d’éléments de bilan, d’achats de protection sous la 
forme de garanties et de dérivés de crédit doit être contraignante pour toutes les 
parties et d’une validité juridique assurée dans toutes les juridictions concernées. 
Les institutions doivent vérifier ces aspects préalablement au moyen de 
recherches juridiques suffisantes et fonder leur conclusion sur une base juridique 
solide. Ces recherches doivent être actualisées, au besoin, pour garantir la 
validité juridique permanente de cette documentation. 

 
4.1.2 4.1.2 Vue d’ensemble des techniques d’atténuation du risque de 

crédit155 
 
Transactions assorties de sûretés  
 
119. Cette expression désigne toute transaction dans laquelle : 
 

• les institutions ont une exposition de crédit effective ou potentielle; 

• l’exposition de crédit effective ou potentielle est couverte en totalité ou en 
partie par des sûretés fournies par une contrepartie156 ou par un tiers pour 
le compte de celle-ci. 

 
120. Les institutions qui acceptent des sûretés financières éligibles (par. ex., des 

liquidités ou des titres, définis spécifiquement aux paragraphes 145 et 146 de la 
sous-section 4.1.34.1.3)) sont autorisées à réduire leur exposition vis-à-vis d’une 
contrepartie aux fins du calcul de leurs exigences de fonds propres pour tenir 
compte de l’effet d’atténuation du risque apporté par la sûreté. 

 
Dispositif global et conditions minimales 
 
121. Les institutions peuvent opter soit pour l’approche simple, qui consiste à 

substituer à la pondération de la contrepartie celle de la sûreté pour la fraction 

                                                
155 Voir l’Annexe 4-I pour un aperçu des méthodologies applicables au traitement, en termes de fonds 

propres, des transactions garanties par des sûretés financières dans le cadre de l’approche standard. 
156  Dans cette section, le terme « contrepartie » est utilisé pour désigner une partie vis-à-vis de laquelle une 

institution présente une exposition de bilan ou de hors bilan ou une exposition potentielle. Cette 
exposition peut, par exemple, prendre la forme d’un prêt en espèces ou en titres (où la contrepartie serait 
généralement appelée l’emprunteur), de titres fournis comme sûretés, d’un engagement ou d’une 
exposition dans le cadre d’un contrat dérivé de gré à gré. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 683

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 107 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 54 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

d’exposition ainsi couverte (sous réserve, de manière générale, d’un plancher de 
20 %), soit pour l’approche globale qui permet une compensation plus importante 
entre le montant de la sûreté et celui de l’exposition en réduisant en fait le 
montant de l’exposition de la valeur attribuée à la sûreté. Ces approches peuvent 
être utilisées indifféremment, mais non simultanément, pour le portefeuille 
bancaire, tandis que seule l’approche globale peut être appliquée pour le 
portefeuille de négociation. Une couverture partielle est prise en compte dans les 
deux cas. Les asymétries des échéances entre expositions couvertes et sûretés 
ne sont autorisées que dans le cadre de l’approche globale. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions ayant recours à l’approche standard peuvent choisir la méthode simple ou la 
méthode globale assortie de décotes prudentielles. 
 

 
122. Cependant, pour obtenir une diminution des exigences de fonds propres quelle 

que soit la forme des sûretés, les conditions énoncées aux paragraphes 123 
à 126 doivent être respectées dans l’une et l’autre des approches. 

 
123. En plus des exigences générales de validité juridique exposées aux 

paragraphes 117 et 118 de la sous-section 4.1.14.1.1,, le mécanisme juridique 
par lequel la sûreté est donnée en garantie ou transférée doit permettre de 
s’assurer que l’institution bénéficiaire de cette sûreté peut à son gré la réaliser 
ou en prendre la pleine propriété juridique en cas de défaut, d’insolvabilité ou de 
faillite (ou d’un ou plusieurs autres incidents de crédit définis dans la 
documentation relative à la transaction) de la contrepartie (et, le cas échéant, du 
gardien de la sûreté). Les institutions doivent prendre, en outre, toutes les 
mesures nécessaires pour remplir les conditions relevant de la législation 
applicable aux sûretés dont elles bénéficient afin de s’assurer, par exemple, en 
faisant inscrire leurs droits sur les sûretés, qu’elles pourront exercer ceux-ci, 
notamment en étant en mesure de les compenser valablement, dans le cas de 
remise de sûreté par transfert de propriété. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Dans le cas des biens servant de sûretés, les entités financières peuvent avoir recours à une 
assurance de titres plutôt qu’à une recherche de titres afin de se conformer au paragraphe 123. 
Cependant, l’Autorité s’attend à ce que les entités financières ayant recours à une assurance de 
titres tiennent compte du risque de non-exécution de ces contrats lorsqu’elles procèdent au calcul 
estimatif de la PCD, si ce risque est important. 
 

 
124. Afin que la sûreté apporte une réelle protection, il ne doit pas exister de 

corrélation positive significative entre la qualité de crédit de la contrepartie et la 
valeur de la sûreté. Par exemple, les titres émis par la contrepartie ou par toute 
entité de son groupe ne fournissent qu’une faible protection et ne sont donc pas 
éligibles. 
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125. La réalisation d’une sûreté le moment venu implique que les institutions doivent 

disposer de procédures claires et rigoureuses leur permettant de garantir que 
toutes les conditions juridiques requises en cas de défaut de la contrepartie ou 
de réalisation de la sûreté soient bien observées et que cette dernière puisse 
rapidement être réalisée. 

126. Lorsque la sûreté est détenue par un gardien, les institutions doivent prendre des 
dispositions appropriées pour s’assurer que ce dernier opère bien une 
ségrégation entre les sûretés et ses propres actifs. 

 
127. Une exigence de fonds propres doit être calculée sur chaque volet d’une 

transaction assortie d’une sûreté comme, par exemple, dans le cas des mises et 
prises en pension. Il en va de même pour les deux volets des transactions de 
prêt et d’emprunt de titres, ainsi que pour la fourniture de titres liés à une 
exposition sur dérivés sur un autre emprunt. 

 
128. Une institution qui, en tant que mandataire, arrange une transaction assimilable 

à une pension (mise/prise en pension ou de prêt/emprunt de titres) entre un client 
et un tiers et garantit au client que ce tiers remplira ses obligations, encourt le 
même risque que si elle était partie prenante à la transaction pour son propre 
compte. Il lui faut donc dans ce cas calculer les exigences de fonds propres 
comme si elle était contrepartie directe à la transaction. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Une transaction en vertu de laquelle une institution financière agit à titre de mandataire et fournit 
une garantie au client doit être traitée comme un substitut direct de crédit (c.-à-d. une tranche 
de compensation distincte) à moins qu’elle ne soit couverte par un accord-cadre de 
compensation. 
 

 
Approche simple 
 
129. Dans le cadre de l’approche simple, le coefficient de pondération de l’instrument 

de couverture totale ou partielle se substitue à celui applicable à la contrepartie. 
Les détails de ce dispositif sont exposés aux paragraphes 182 à 185 de la sous-
section 4.1.34.1.3.. 

 
Approche globale 
 
130. Dans le cadre de l’approche globale, les institutions détentrices d’une sûreté 

doivent prendre en compte l’effet de cette dernière en ajustant la valeur de 
l’exposition aux fins du calcul des exigences de fonds propres. Cet ajustement 
s’effectue en appliquant des « décotes » sur le montant de l’exposition vis-à-vis 
de la contrepartie ainsi que sur la valeur de la sûreté reçue, décotes visant à tenir 
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compte de leurs possibles variations de valeur futures157 occasionnées par les 
fluctuations de marché. Il en résulte, tant pour l’exposition que pour la sûreté, des 
montants ajustés en fonction de la volatilité. Sauf dans le cas où un volet de la 
transaction porte sur des liquidités, le montant ajusté est plus élevé dans le cas 
de l’exposition et plus faible pour la sûreté. 

131. De surcroît, si l’exposition et la sûreté sont libellées dans des devises différentes, 
un ajustement supplémentaire à la baisse doit être effectué sur le montant de la 
sûreté afin de tenir compte de la volatilité liée aux possibles fluctuations de 
change futures. 

 
132. Si le montant de l’exposition est supérieur à celui de la sûreté, les deux étant 

ajustés en fonction de la volatilité (y compris tout autre ajustement au titre du 
risque de change), les actifs pondérés correspondent à la différence entre ces 
deux montants, multipliée par le coefficient de pondération de la contrepartie. Le 
mode de calcul est décrit aux paragraphes 147 à 150 de la sous-
section 4.1.34.1.3.. 

 
133. Les institutions visées par la présente ligne directrice ne peuvent utiliser qu’un 

type de décotes : les décotes prudentielles standards, définies par le Comité de 
Bâle. 

 
134. Paragraphe retiré – destiné aux institutions qui ont le choix entre décotes 

prudentielles standards et décotes internes. 
 
135. Le montant de chaque décote dépend du type d’instrument, du type de 

transaction, de la fréquence des réévaluations aux prix du marché et des appels 
de marge. À titre d’exemple, les transactions assimilables aux pensions assorties 
de réévaluations et d’appels de marge quotidiens recevront une décote basée 
sur une période de détention de cinq jours ouvrables, tandis que les transactions 
sur prêts garantis comportant des clauses de réévaluation quotidienne, mais pas 
de clause d’appels de marge seront affectées d’une décote basée sur une 
période de détention de vingt jours ouvrables. Ce nombre de jours est augmenté 
en utilisant la racine carrée de la formule temporelle, en fonction de la fréquence 
des appels de marge ou des réévaluations. 

 
136. Pour certaines transactions assimilables aux pensions (globalement, les mises 

en pension d’obligations d’État définies aux paragraphes 170 et 171 de la sous-
section 4.1.34.1.3),), l’Autorité peut autoriser les institutions utilisant des décotes 
prudentielles standards à ne pas les appliquer aux fins du calcul du montant de 
l’exposition après atténuation des risques. 

 
137. L’effet d’accords-cadres de compensation couvrant les transactions assimilables 

aux pensions peut être pris en compte pour le calcul des exigences de fonds 
propres, sous réserve des conditions établies au paragraphe 173 de la sous-
section 4.1.34.1.3.. 

                                                
157 Les montants des expositions peuvent varier, par exemple lorsque les titres sont prêtés. 
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138. Paragraphe supprimé. 
 
i.  Compensation des éléments du bilan 
 
139. Les institutions ayant conclu des accords de compensation des prêts et dépôts, 

dont le caractère exécutoire est assuré, peuvent calculer leurs exigences de 
fonds propres sur la base des expositions nettes, sous réserve des conditions 
posées au paragraphe 188 de la sous-section 4.1.44.1.4.. 

 
ii. Garanties et dérivés de crédit 
 
140. Lorsque les garanties ou dérivés de crédit sont directs, explicites, irrévocables et 

inconditionnels, et que l’Autorité est assurée que les institutions remplissent 
certaines conditions opérationnelles minimales en matière de gestion des 
risques, les institutions peuvent être autorisées à prendre en compte l’effet des 
protections acquises sous cette forme aux fins du calcul de leurs exigences de 
fonds propres. 

 
141. Plusieurs garants et vendeurs de protection sont éligibles. Comme dans le cadre 

de l’Accord de 1988, l’approche par substitution s’applique. Ainsi, seules les 
garanties octroyées ou les protections fournies par les entités ayant un coefficient 
de pondération inférieure à celui de la contrepartie entraînent une réduction des 
exigences de fonds propres, la fraction couverte de l’exposition vis-à-vis de la 
contrepartie étant affectée du coefficient de pondération du garant ou du vendeur 
de protection et la partie non couverte conservant le coefficient de pondération 
de la contrepartie. 

 
142. Les exigences opérationnelles sont précisées aux paragraphes 189 à 193 de la 

sous-section 4.1.54.1.5.. 
 
iii. Asymétrie des échéances 
 
143. Il y a asymétrie des échéances lorsque le temps à échéance résiduel de 

l’instrument de couverture est plus court que celui de l’exposition couverte. Dans 
ce cas, lorsque l’échéance initiale de l’instrument de couverture est inférieure à 
un an, la technique ARC n’est pas prise en compte aux fins du calcul des 
exigences de fonds propres. Dans d’autres cas, elle ne l’est que partiellement, 
comme l’expliquent les paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.64.1.6.. 
Les asymétries des échéances ne sont pas reconnues dans le cadre de 
l’approche simple applicable aux sûretés. 

 
iv. Divers 
 
144. Les traitements de couvertures multiples ainsi que celui des dérivés de crédit au 

premier et au second défaut sont présentés aux paragraphes 206 à 210 de la 
sous-section 4.1.74.1.7.. 
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4.1.3 4.1.3 Sûretés 
 
i. Sûretés financières éligibles 
 
145. Les instruments de sûreté suivants peuvent être pris en compte dans l’approche 

simple : 
 

a) liquidités (telles que les certificats de dépôt ou les instruments comparables 
émis par l’institution prêteuse) en dépôt auprès de l’institution exposée au 
risque de contrepartie158 159; 

 
ou 

 
b) titres de créances notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils sont : 

 
• au moins de niveau BB- s’ils sont émis par un emprunteur souverain 

ou des organismes publics traités comme emprunteurs souverains 
par l’Autorité; 

• au moins de niveau BBB- s’ils sont émis par d’autres entités (dont les 
institutions financières et entreprises d’investissement); 

• au moins de niveau A-3/P-3 pour les titres de créances à court terme; 
 

c) titres de créances non notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils remplissent 
tous les critères suivants : 

 
• émis par une institution financière; 

• cotés sur une bourse reconnue; 

• entrant dans la catégorie de créance de premier rang; 

• toutes les émissions notées de même rang par l’institution émettrice 
doivent être notées au moins BBB- ou A-3/P-3 par un OEEC qui est 
reconnu; 

• l’institution détenant les titres comme sûreté ne dispose d’aucune 
information laissant entendre que cette émission justifie une notation 
inférieure à BBB- ou A-3/P-3 (selon le cas); 

• l’Autorité a suffisamment confiance dans la liquidité de marché du 
titre; 

                                                
158  Les instruments liés à une note de crédit émis par l’institution pour couvrir les expositions de son 

portefeuille bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux 
critères applicables aux dérivés de crédit. 

159  Si des liquidités en dépôt, des certificats de dépôt ou des instruments comparables émis par l’institution 
prêteuse sont détenus en tant que sûreté dans une institution financière tierce hors du cadre d’un accord 
de conservation et qu’ils sont expressément donnés en garantie ou affectés, irrévocablement et sans 
condition, en faveur de la l’institution prêteuse, le montant de l’exposition couvert par la sûreté (après 
toute décote nécessaire au titre du risque de change) reçoit la pondération attribuée à l’institution 
financière tierce. 
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d) actions (y compris les obligations convertibles en actions) entrant dans la 

composition d’un indice principal. 
 
e) parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) 

et fonds d’investissement (FI) lorsque : 
 

• leur cours est publié chaque jour; 

• l’OPCVM/le FI ne comporte à son actif que des instruments 
énumérés dans le présent paragraphe160. 

 
 145(i).  Les titrisations de titrisationsretitrisations (telles que définies au Chapitre 5), 

quelle que soit leur éventuelle note de crédit, ne sont pas des suretéssûretés 
financières éligibles, qu’une institution financière utilise la méthode des décotes 
prudentielles ou la méthode de décotes fondées sur ses propres estimations. 

 
146. Les instruments de sûreté ci-après peuvent être pris en compte dans l’approche 

globale : 
 

a) tous les instruments du paragraphe 145; 
b) les actions (y compris les obligations convertibles en actions) n’entrant pas 

dans la composition d’un des principaux indices, mais cotées sur une 
bourse reconnue; 

c) les OPCVM/FI qui comprennent des actions de cette nature. 
 
ii. Approche globale 
 

Calcul des exigences de fonds propres 
 
147. Pour une transaction assortie de sûreté, le montant de l’exposition après 

atténuation du risque se calcule ainsi : 
 
E*  =  max {0, [E x (1 + De) - S x (1 - Ds - Dfx)]} 
 
où : 
 
E*  =  valeur de l’exposition après atténuation du risque 
 
E  =  valeur au bilan de l’exposition 
 
De =  décote appropriée pour l’exposition 
 
S =  valeur courante de la sûreté reçue 

                                                
160  Cependant, l’utilisation potentielle ou non par un OPCVM/FCP de dérivés uniquement pour couvrir les 

placements énumérés dans ce paragraphe et au suivant ne doit pas empêcher les parts de cet 
OPCVM/FCP d’être admissibles en tant que sûretés financières. 
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Ds  =  décote appropriée pour la sûreté 
 
Dfx  =  décote appropriée pour asymétrie de devises entre sûreté et 

exposition 
 
148. Le montant de l’actif pondéré de la transaction assortie de sûreté est obtenu en 

multipliant le montant de l’exposition après atténuation du risque par le coefficient 
de pondération de la contrepartie. 

 
149. Le traitement des transactions qui présentent une asymétrie des échéances 

entre l’exposition de la contrepartie et la sûreté est indiqué aux paragraphes 202 
à 205 de la sous-section 4.1.64.1.6.. 

 
150. Lorsque la sûreté est un panier d’actifs, la décote applicable au panier est : 
 

i
i

i DaD ∑=  

où :  
 
ai  =  est la pondération de l’actif (mesuré en unités de devises) contenu 

dans le panier; et 
 
Di  = la décote applicable à cet actif. 
 
Décotes prudentielles standards 

 
151. Le tableau suivant présente les décotes prudentielles standards (dans 

l’hypothèse de réévaluations aux prix du marché et d’appels de marge quotidiens 
et d’une période de détention de dix jours ouvrables) exprimées en 
pourcentages : 
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Notation de 
l'émission de 

titres de 
créances 

Temps à  
échéance 
résiduel 

Décotes  

Emprunteur 
souverain161 Autre émetteur162 Expositions sur 

titrisations 

AAA à AA-/A-1 

≤ 1 an 0,5 1 2 

>1 an et ≤ 5 ans 2 4 8 

> 5 ans 4 8 16 

A+ à BBB-/ 
A-2/A-3/P-3 et 
titres bancaires 

non notés 
(paragr. 145(d)) 

≤ 1 an 1 2 4 

>1 an, ≤ 5 ans 3 6 12 

> 5 ans 6 12 24 

BB+ à BB- Ensemble 15 Non éligible Non éligible 

Actions de grands indices (y compris les 
obligations convertibles en actions) et or 15 

Autres actions (y compris les obligations 
convertibles en actions) cotées sur une 

bourse reconnue 
25 

OPCVM / FI Plus forte décote applicable à tout titre dans lequel 
le fonds peut investir 

Liquidités dans la même devise163 0 

 
152 La décote prudentielle standard applicable au risque de change, quand 

exposition et sûreté sont libellées dans des devises différentes, est de 8 % 
(également sur la base d’une période de détention de dix jours ouvrables et d’une 
réévaluation quotidienne aux prix du marché). 

 
153. Pour les transactions dans lesquelles l’institution prête des instruments non 

éligibles (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 l’action négociée 
sur une bourse reconnue n’entrant pas dans la composition d’un des principaux 
indices. 

 
 154. à 165. Paragraphes retirés – destinés aux institutions qui veulent être autorisées à 

calculer les décotes en utilisant leurs propres estimations de la volatilité des prix 
du marché et de la volatilité de change. 

 

                                                
161  Inclut les organismes publics traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité. Les banques 

multilatérales de développement recevant un coefficient de pondération de 0 % sont traitées comme 
emprunteurs souverains. 

162  Inclut les OP qui ne sont pas traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité. 
163  Sûretés admissibles sous forme de liquidités précisées au paragraphe 145 a). 
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Ajustements liés aux périodes de détention différentes et à une fréquence 
autre que quotidienne des réévaluations aux prix du marché et des appels 
de marge 

 
166. En fonction de la nature et de la fréquence des réévaluations aux prix du marché 

et des appels de marge, il peut s’avérer nécessaire, pour certaines transactions, 
d’adopter des périodes de détention différentes. Le dispositif de décote appliqué 
aux sûretés fait une distinction entre les transactions assimilables aux pensions 
(mises/prises en pension et prêts/emprunts de titres), les « autres transactions 
dictées par les conditions du marché des capitaux » (transactions sur dérivés de 
gré à gré et prêts garantis par des titres avec appel de marge ou « prêts sur 
marge ») et les prêts garantis. Dans les deux premiers cas, la documentation 
comporte des clauses d’appels de marge, ce qui n’est généralement pas le cas 
pour les prêts garantis. 

 
167. Les périodes de détention minimales applicables aux divers produits sont 

résumées ci-dessous : 
 

Type de transaction Période de détention 
minimale Condition 

Transactions assimilables 
aux pensions Cinq jours ouvrables Appel de marge quotidien 

Autres transactions 
sur le marché des capitaux Dix jours ouvrables Appel de marge quotidien 

Prêts garantis Vingt jours ouvrables Réévaluation quotidienne 

 
Lorsqu’une institution financière a une transaction ou un ensemble de 
compensation qui répond aux critères énoncés aux paragraphes 41(i) ou 41 (ii) 
de l’Annexe 3-II, la période de détention minimale devrait être la période de 
marge en risque applicable en vertu de ces paragraphes. 

 
168. Lorsque la fréquence des appels de marge ou des réévaluations est supérieure 

au minimum, les montants minimaux des décotes sont extrapolés en fonction du 
nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge ou les réévaluations 
en utilisant la racine carrée de la formule temporelle ci-dessous : 

 

M

MR
M T

TNDD )1( −+
=  

où : 
 
D  = décote 
 
DM  = décote pour la période de détention minimale 
 
TM  = période de détention minimale applicable pour le type de transaction 
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NR = nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour 

les transactions sur le marché des capitaux ou entre les 
réévaluations pour les transactions assorties de sûretés 

 
Lorsque la volatilité est déterminée pour une période de détention de TN jours, 
différente de la période de détention minimale spécifiée TM, la décote DM est 
calculée en utilisant la racine carrée de la formule temporelle ci-dessous : 

 

N

M
N T

TDD =  

 
où : 
 
TN  = période de détention utilisée par l’institution pour obtenir DN 
 
DN  = décote fondée sur la période de détention TN 

 
169. Ainsi, les institutions adoptant les décotes prudentielles standards prendront 

comme base les décotes pour une période de dix jours ouvrables indiquées au 
paragraphe 151, qu’elles extrapoleront en hausse ou en baisse, en fonction du 
type de transaction et de la fréquence des appels de marge ou réévaluations, au 
moyen de la formule suivante : 

 

10
)1(

10
−+

= MR TNDD  

où : 
 
D  = décote 
 
D10  = décote prudentielle standard pour dix jours ouvrables pour un 

instrument donné 
 
NR  = nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour 

les transactions sur le marché des capitaux ou entre les 
réévaluations pour les transactions assorties de sûretés 

 
TM  = période de détention minimale applicable au type de transaction  

 
Conditions pour l’application d’une décote nulle 

 
170. Pour les transactions assimilables aux pensions satisfaisant aux conditions ci-

après et dont la contrepartie est un intervenant clé dans le marché, l’Autorité peut 
choisir de ne pas appliquer les décotes prévues par l’approche globale et d’opter 
plutôt pour une décote nulle.  
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a) L’exposition et la sûreté sont l’une et l’autre sous forme de liquidités, de la 
garantie venant d’un emprunteur souverain ou d’un OP pouvant bénéficier 
d’un coefficient de pondération de 0 % dans l’approche standard164; 

b) L’exposition et la sûreté sont libellées dans la même devise; 

c) Soit, il s’agit d’une transaction à un jour, soit l’exposition et la sûreté sont 
réévaluées quotidiennement aux prix du marché et soumises à un appel de 
marge quotidien; 

d) Suite à un défaut d’appel de marge par une contrepartie, le délai requis 
entre la dernière réévaluation aux prix du marché ayant précédé ce défaut 
et la réalisation de la sûreté ne peut pas dépasser quatre jours 
ouvrables165; 

e) Le règlement de la transaction s’effectue par le biais d’un système de 
règlements reconnu pour ce type de transaction; 

f) L’accord est couvert par une documentation standard de marché pour les 
transactions assimilables aux pensions sur les titres concernés; 

g) La documentation régissant la transaction précise que, si la contrepartie ne 
satisfait pas à l’obligation de livrer les liquidités, les titres ou la marge de 
garantie, ou si elle vient à faire défaut, la transaction peut être 
immédiatement résiliable; 

h) En cas de défaut, que la contrepartie soit ou non insolvable ou en faillite, 
l’institution a le droit inaliénable et le caractère exécutoire de saisir 
immédiatement la sûreté et de la réaliser à son profit. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
La dérogation s’applique aux mises en pension de titres émis par le gouvernement du Canada 
ou par une province ou un territoire canadiencanadiens, sous réserve de la confirmation que les 
critères ci-dessus sont satisfaits. 
 

 
171. Les intervenants principaux dans le marché peuvent inclure, à la discrétion de 

l’Autorité, les entités ci-dessous : 
 

a) emprunteurs souverains, banques centrales et organismes publics; 
b) banques et entreprises d’investissement; 

                                                
164 Cette condition est remplie lorsque l’Autorité a décidé que les créances en devise locale sur sa juridiction 

peuvent prétendre à une pondération de 0 % dans le cadre de l’approche standard. 
165 Cela ne signifie pas que l’institution doit toujours réaliser la sûreté, mais plutôt qu’elle le peut dans les 

délais impartis. 
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c) autres institutions financières (y compris les assureurs) pouvant bénéficier 
d’un coefficient de pondération de 20 % dans l’approche standard; 

d) fonds de placement soumis à réglementation et à des exigences de fonds 
propres ou de niveaux d’endettement; 

e) fonds de pension soumis à réglementation; et 
f) organismes de compensation reconnus. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité reconnaît les entités énumérées ci-dessus comme étant des « intervenants 
principaux » aux fins de la dérogation. 
 

 
172. Lorsqu’une autorité de contrôle applique une dérogation spécifique aux 

transactions assimilables aux pensions portant sur des titres émis par le 
gouvernement de son pays ou de sa juridiction, ses homologues peuvent décider 
d’autoriser les institutions ayant leur siège dans leur juridiction à adopter la même 
approche. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions ou entités financières peuvent appliquer les dérogations autorisées par d’autres 
autorités de contrôle du G-10 dans le cas des transactions assimilables à des mises en pension 
et touchant des titres émis par leurs gouvernements et destinés à leurs marchés intérieurs. 
 

 
Traitement des transactions assimilables aux pensions régies par des accords-
cadres de compensation 
 
173. Les effets des accords de compensation bilatérale couvrant les transactions 

assimilables aux pensions sont pris en compte, au cas par cas, s’ils sont 
légalement exécutoires dans chaque juridiction concernée, lors d’un défaut, que 
la contrepartie soit ou non insolvable ou en faillite. En outre, les accords de 
compensation doivent : 

 
a) accorder à la partie non défaillante le droit de résilier et de dénouer 

rapidement toutes les transactions découlant de l’accord en cas de défaut, 
y compris en cas d’insolvabilité ou de faillite de la contrepartie; 

b) procéder à la compensation des gains et pertes sur les transactions 
(y compris la valeur des sûretés éventuelles) résiliées et dénouées à cet 
effet afin qu’un seul montant net soit dû par une partie à l’autre;  

c) autoriser la réalisation ou la compensation rapide de la sûreté en cas de 
défaut; et 

d) être légalement exécutoire, en lien avec les droits découlant des 
dispositions figurant en a) à c) ci-dessus, dans chaque juridiction 
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concernée, en cas de défaut sans égard à l’insolvabilité ou à la faillite de la 
contrepartie. 

 
174. La compensation entre positions du portefeuille bancaire et du portefeuille de 

négociation ne peut être autorisée que lorsque les transactions faisant l’objet de 
cette compensation remplissent les deux conditions suivantes : 

 
a) Toutes les transactions sont réévaluées quotidiennement aux prix du 

marché166. 
b) Les instruments de sûreté utilisés dans les transactions sont reconnus 

comme sûretés financières éligibles dans le portefeuille bancaire. 
 
175. La formule du paragraphe 147 est adaptée pour calculer les exigences de fonds 

propres dans les transactions régies par un accord de compensation. 
 
176. Pour les institutions utilisant les décotes prudentielles standards, la formule ci-

dessous permet de prendre en compte l’incidence des accords-cadres de 
compensation : 

 
E*  = max {0, [(∑(E) – ∑(S)) + ∑( Et x Dt ) + ∑(Efx x Dfx)]}167 
 
où :  
 
E*  = valeur de l’exposition après atténuation du risque 
 
E = valeur au bilan de l’exposition 
 
S  = valeur courante de la sûreté reçue 
 
Et  = valeur absolue de l’exposition nette sur un titre donné 
 
Dt = décote appropriée pour Et 
 
Efx = valeur absolue de l’exposition nette dans une devise différente de la 

devise de règlement 
 
Dfx  = décote appropriée à l’asymétrie de devises 

 
177. Il s’agit ici d’obtenir un montant d’exposition net après compensation des 

expositions et sûretés et d’avoir une majoration reflétant les fluctuations 
éventuelles des cours des titres inclus dans les transactions et, le cas échéant, 
le risque de change. La position nette longue ou courte de chaque titre concerné 
par l’accord de compensation est multipliée par la décote adéquate. Toutes les 

                                                
166  La période de détention pour les décotes dépend, comme dans les autres transactions assimilables aux 

pensions, de la fréquence de l’ajustement de marge. 
167  Le point de départ de cette formule est la formule figurant au paragraphe 147, qui peut également être 

présentée ainsi : E* = (E – S) + (E x De) + (S x Ds) + (S x Dfx). 
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autres dispositions liées au calcul des décotes figurant aux paragraphes 147 
à 172 de la présente sous-section s’appliquent de la même manière aux 
institutions utilisant des accords de compensation bilatérale pour les transactions 
assimilables aux pensions. 

 
 178. à 181(i). Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser une approche 

de modèle VaR au lieu des décotes standards. 
 
iii. Approche simple 
 

Conditions minimales 
 
182. Pour être prise en compte dans l’approche simple, une sûreté doit être donnée 

en garantie au minimum pour la durée de l’exposition et être évaluée aux prix du 
marché et réévaluée au moins tous les six mois. Les fractions de créances 
couvertes par la valeur marchande d’une sûreté éligible reçoivent le coefficient 
de pondération applicable à l’instrument de couverture, sous réserve d’un 
plancher de 20 %, sauf dans les conditions précisées aux paragraphes 183 à 
185. Le reste de la créance doit être affecté du coefficient de pondération 
correspondant à la contrepartie. Une exigence de fonds propres est appliquée à 
chaque volet de la transaction, par exemple, pour la prise et la mise en pension. 

 
Exceptions au plancher de pondération 

 
183. Un coefficient de pondération de 0 % est attribué aux transactions qui satisfont 

aux critères définis au paragraphe 170 et sont effectuées avec un intervenant 
principal, défini au paragraphe 171, et un de 10 % si la contrepartie n’est pas un 
intervenant principal. 

 
184. Un coefficient de pondération de 0 % est attribué aux transactions sur dérivés de 

gré à gré soumises à une réévaluation quotidienne aux prix du marché, assorties 
d’une sûreté sous forme de liquidités et ne présentant pas d’asymétrie de 
devises; ce coefficient de pondération peut être porté à 10 % si les transactions 
sont couvertes par des titres d’emprunteurs souverains ou d’OP pouvant 
prétendre à un coefficient de pondération 0 % selon l’approche standard. 

 
185. Le plancher de 20 % relatif aux transactions assorties d’une sûreté ne s’applique 

pas et un coefficient de pondération de 0 % peut être appliqué lorsqu’une 
exposition et une sûreté sont libellées dans la même devise et : 

 
• que la sûreté est constituée de liquidités en dépôt (tel que défini au 

paragraphe 145 a) de la sous-section 4.1.34.1.3);); ou  

• que la sûreté revêt la forme de titres d’État ou d’organismes publics admis 
à un coefficient de pondération de 0 % et que sa valeur marchande a été 
escomptée de 20 %. 
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iv. Transactions sur dérivés de gré à gré assorties de sûretés 
 
186. Selon l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC), le montant de 

l’exposition se calcule comme suit : 
 

Montant de l’exposition = alpha × (CR + EPF) 
 
où : 
 
alpha  = 1,4 
 
CR  =  coût de remplacement, calculé conformément 

aux paragraphes 130 à 145 de l’Annexe 3-II, et 
 
EPF = montant de l’exposition potentielle future, calculé 

conformément aux paragraphes 146 à 187 de 
l’Annexe 3-II 

 
 187 et 187(i). Paragraphes supprimés. 

 
4.1.4 4.1.4 Compensation des éléments du bilan 
 
188. Une institution qui : 
 

a) dispose de fondements juridiques solides pour conclure que l’accord de 
compensation est valide dans chaque juridiction concernée, 
indépendamment d’une insolvabilité ou d’une faillite de la contrepartie; 

b) est en mesure de déterminer, à tout moment, les éléments d’actif et de 
passif envers la même contrepartie qui sont soumis à l’accord de 
compensation; 

c) surveille et contrôle ses risques liés à l’échéance de couverture; 
d) surveille et contrôle les expositions correspondantes sur une base nette; 

 
peut utiliser l’exposition nette de ses prêts et dépôts comme base du calcul de 
ses fonds propres selon la formule du paragraphe 147 de la sous-
section 4.1.34.1.3.. Les éléments d’actif (prêts) sont traités comme des 
expositions et ceux du passif (dépôts) comme des sûretés. La décote D est alors 
égale à zéro, sauf en cas d’asymétrie de devises. Une période de détention de 
dix jours ouvrables s’applique en présence d’une réévaluation quotidienne aux 
prix du marché et si toutes les conditions requises aux paragraphes 151 et 169 
de la sous-section 4.1.34.1.3 et les paragraphes 202 à 205 de la sous-
section 4.1.64.1.6 sont remplies. 
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4.1.5 4.1.5 Garanties et dérivés de crédit 
 
i. Exigences opérationnelles 
 

Exigences opérationnelles communes aux garanties et dérivés de crédit 
 
189. Une garantie (contre-garantie) ou un dérivé de crédit doit représenter une 

créance directe sur le vendeur de la protection et porter explicitement sur des 
expositions spécifiques ou un portefeuille d’expositions de telle sorte que 
l’étendue de la couverture est définie clairement et de manière irréfutable. Sauf 
en cas de non-paiement par un acheteur de protection de la prime due au titre 
du contrat de protection, le contrat doit être irrévocable et ne comporter, en effet, 
aucune clause autorisant le vendeur de protection à annuler unilatéralement la 
couverture ou permettant d’en augmenter le coût effectif par suite d’une 
détérioration de la qualité du crédit de la créance couverte168. La garantie doit 
être également inconditionnelle, aucune clause ne pouvant dispenser le vendeur 
de la protection de son obligation de paiement rapide au cas où la contrepartie 
initiale n’aurait pas effectué les paiements dus. 

 
Exigences opérationnelles complémentaires pour les garanties 

 
190. En plus des exigences de validité juridique définies aux paragraphes 117 et 118 

de la sous-section 4.1.14.1.1,, les conditions ci-dessous doivent être respectées 
pour qu’une garantie soit reconnue : 

 
a) En cas de défaut ou de non-paiement de la contrepartie, l’institution peut 

se retourner rapidement contre le garant pour qu’il s’acquitte de tous 
arriérés au titre du contrat régissant la transaction. Le garant peut 
s’acquitter de l’ensemble des arriérés par un paiement unique à l’institution 
ou il peut assumer les obligations de paiement futures de la contrepartie 
couverte par la garantie. L’institution doit avoir le droit de recevoir ces 
paiements du garant sans être obligée de poursuivre la contrepartie en 
justice pour qu’elle s’acquitte de ses arriérés. 

b) La garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui 
engage la responsabilité du garant. 

c) La garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur 
correspondant est censé effectuer au titre de l’acte régissant la transaction, 
par exemple, le montant notionnel, les marges de garantie, etc. Il existe 
une exception à cette disposition : si une garantie ne couvre que le 
paiement du principal, il convient de traiter les intérêts et autres paiements 
non couverts comme montants non garantis conformément au 
paragraphe 198. 

 

                                                
168 À noter que la condition d’irrévocabilité ne nécessite pas que les échéances de la protection du crédit et 

de l’exposition concordent, mais plutôt que l’échéance convenue ex ante ne puisse pas être réduite ex 
post par le vendeur de la protection. Le paragraphe 203 indique comment traiter les options d’achat pour 
déterminer le temps à échéance résiduel de la protection du crédit. 
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Exigences opérationnelles complémentaires pour les dérivés de crédit 
 
191. Pour qu’un contrat sur dérivé de crédit soit reconnu, il importe que les conditions 

suivantes soient respectées : 
 

a) Les incidents de crédit précisés par les parties contractantes doivent 
couvrir au minimum : 

 
• le non-paiement des montants dus au titre des conditions de 

l’engagement sous-jacent alors en vigueur (compte tenu toutefois 
d’un délai de grâce correspondant en pratique à celui prévu par 
l’engagement sous-jacent); 

• la faillite, l’insolvabilité ou l’incapacité du débiteur de régler ses 
dettes, son impossibilité de respecter ses échéances de paiement ou 
la reconnaissance par écrit de celle-ci et autres 
événementsévènements analogues; 

• la restructuration de l’engagement sous-jacent impliquant l’abandon 
ou le report du principal, des intérêts ou des commissions avec, pour 
conséquence, une perte sur prêt (telle qu’amortissement, provision 
spécifique ou autre débit similaire porté au compte de résultat). 
Quand la restructuration n’est pas définie comme un incident de 
crédit, se reporter au paragraphe 192 de la présente sous-section. 

 
b) Si le dérivé de crédit couvre des engagements qui n’incluent pas 

l’engagement sous-jacent, c’est l’élément (g) ci-dessous qui précisera si 
l’asymétrie d’actifs peut être autorisée. 

c) Le dérivé de crédit ne doit pas expirer avant l’échéance du délai de grâce 
éventuellement nécessaire pour la survenance d’un défaut à l’égard de 
l’engagement sous-jacent par suite d’une absence de paiement, sous 
réserve des dispositions du paragraphe 203 de la sous-section 4.1.64.1.6.. 

 
d) Les dérivés de crédit prévoyant un règlement en liquidités ne sont pris en 

compte pour le calcul des fonds propres que s’il existe une procédure 
d’évaluation solide permettant une estimation fiable de la perte. Les 
évaluations de l’actif sous-jacent ultérieures à l’incident de crédit doivent se 
faire dans des délais très précis. Si l’actif de référence précisé dans le 
contrat du dérivé de crédit pour le règlement en liquidités est différent de 
l’actif sous-jacent, c’est l’élément (g) ci-dessous qui déterminera si 
l’asymétrie d’actifs peut être autorisée. 

e) S’il est nécessaire, pour effectuer le règlement, que l’acheteur de la 
protection ait le droit ou la capacité de transférer l’actif sous-jacent au 
vendeur de la protection, il doit être prévu dans les conditions de cet actif 
que l’autorisation d’une telle cession ne peut être raisonnablement refusée. 

f) L’identité des parties chargées de décider si un incident de crédit s’est 
effectivement produit doit être clairement établie. Cette décision n’incombe 
d’ailleurs pas au seul vendeur de la protection; l’acheteur doit également 
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avoir le droit ou la capacité d’informer le fournisseur de la survenance d’un 
tel événementévènement. 

g) Une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif de référence aux termes du 
contrat de 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. 

h) Une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif utilisé pour déterminer si un 
incident de crédit s’est produit peut être autorisée : 1) si ce dernier actif est 
de rang égal ou inférieur à celui de l’actif sous-jacent et 2) si l’actif sous-
jacent et l’actif de référence émanent du même emprunteur (c.-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. 

 
192. Quand la restructuration de l’engagement sous-jacent n’est pas un incident de 

crédit couvert par un dérivé de crédit, mais quand les autres conditions du 
paragraphe 191 sont réunies, une reconnaissance partielle sera autorisée. Si le 
montant du dérivé est inférieur ou égal au montant de l’actif sous-jacent, le 
montant de la couverture peut être considéré comme couvert à 60 %. Si le 
montant du dérivé est supérieur à celui de l’actif sous-jacent, alors le montant de 
la couverture éligible est plafonné à 60 % du montant de l’actif sous-jacent169. 

 
193. Seuls les swaps de défaut de crédit et les swaps sur rendement total dont la 

protection du crédit est équivalente à celle de garanties sont susceptibles d’être 
pris en compte, hormis l’exception suivante. Si, après avoir acheté une protection 
par le biais d’un swap sur rendement total, une institution comptabilise les 
paiements nets reçus à ce titre comme des revenus nets, mais n’enregistre pas 
la détérioration correspondante de la valeur de l’actif couvert (soit en réduisant 
sa juste valeur, soit en augmentant les réserves), cette protection ne sera pas 
prise en compte. Les dérivés au premier défaut et au second défaut sont traités 
séparément aux paragraphes 207 à 210 de la sous-section 4.1.74.1.7.. 

 
194. Les autres types de dérivés de crédit ne sont pas pris en compte pour l’instant170. 
 
ii. Garants (contre-garants)/vendeurs de protection éligibles 
 
195. La protection accordée par les entités suivantes est prise en compte : 
 

                                                
169  Le facteur de 60 % correspond à un traitement provisoire que, après examen de données 

supplémentaires, le Comité de Bâle envisage de préciser avant la mise en œuvre de Bâle II. 
170  Les instruments liés à une note de crédit émis par l’institution pour couvrir les expositions de son 

portefeuille bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux 
critères applicables aux dérivés de crédit. 
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• emprunteurs souverains171, organismes publics, institutions financières, 
banques172 et entreprises d’investissement dont le coefficient de 
pondération est inférieur à celui de la contrepartie; 

• autres entités notées au moins A-, y compris les sociétés mères, filiales et 
sociétés affiliées à l’emprunteur lorsqu’elles sont affectées d’un coefficient 
de pondération inférieur à celui de l’emprunteur. 

• autres entités actuellement assorties d’une note externe d’au moins BBB- 
et qui étaient assorties d’une note externe d’au moins A- au moment où 
elles ont accordé la protection (dans le cas des expositions de titrisation). 
Cela couvre les sociétés mères, les filiales et sociétés affiliées lorsqu’elles 
sont affectées d’une pondération inférieure à celle du débiteur. 

 
iii. Coefficients de pondération 
 
196. La fraction protégée de l’exposition est affectée du coefficient de pondération du 

vendeur de protection, tandis que la fraction non couverte reçoit le coefficient de 
pondération de la contrepartie sous-jacente. 

 
197. Les seuils d’importance relative en matière de paiements au-dessous desquels 

aucun paiement n’est effectué en cas de perte sont équivalents aux positions de 
premières pertes conservées par l’institution et doivent être déduits en totalité 
des fonds propres de l’institution qui achète la protection. 

 
Couverture proportionnelle 

 
198.  Si le montant garanti (ou sur lequel porte la protection de crédit) est inférieur à 

celui de l’exposition et si les fractions protégées et non protégées sont de même 
rang, c’est-à-dire que l’institution et le garant se partagent proportionnellement 
les pertes, un allégement des fonds propres réglementaires est possible, sur une 
base proportionnelle : la fraction protégée de l’exposition bénéficie alors du 
traitement applicable aux garanties/dérivés de crédit éligibles, l’autre fraction 
étant considérée comme non garantie. 

 
Couverture par tranche 

 
199. Si une institution transfère une partie du risque lié à une exposition, en une ou 

plusieurs tranches, à un ou des vendeurs de la protection, tout en conservant un 
certain niveau de risque sur le prêt, et que le risque transféré et le risque 
conservé ne sont pas de même rang, elle peut obtenir une protection soit pour la 
tranche supérieure (p. ex., deuxième perte), soit pour la tranche inférieure (p. ex., 
premières pertes). Ce sont les dispositions définies au Chapitre 5 « Dispositions 
relatives à la titrisation » qui s’appliquent alors. 

 

                                                
171  En font également partie la Banque des Règlements Internationaux, le Fonds monétaire international, la 

Banque centrale européenne et la Communauté européenne, ainsi que les BMD mentionnées au 
Chapitre 3. 

172  Y compris les autres BMD. 
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iv. Asymétries de devises 
 
200. Lorsque la protection est libellée dans une devise différente de celle de 

l’exposition, entraînant une asymétrie, le montant de l’exposition censée être 
protégée est réduit par l’application d’une décote DFX, soit : 

 
GA  =  G x (1 – DFX) 
 
où : 
 
G  = montant nominal de la protection 
 
DFX  = décote appropriée à l’asymétrie de devises entre la protection de 

crédit et l’engagement sous-jacent. 
 

C’est la décote appropriée basée sur une période de détention de dix jours 
ouvrables (en supposant une réévaluation quotidienne aux prix du marché) qui 
s’applique ici. La décote prudentielle est, pour sa part, de 8 %. Les décotes 
doivent être extrapolées au moyen de la racine carrée de la formule temporelle, 
en fonction de la fréquence de réévaluation de la protection (paragraphe 168 de 
la sous-section 4.1.34.1.3).). 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Une asymétrie de devises se produit lorsque la devise reçue par une institution diffère de la 
devise de la sûreté détenue. C’est généralement le cas lorsqu’elle reçoit des paiements dans 
plus d’une devise en vertu d’un même contrat. 
 

 
v. Garanties et contre-garanties des emprunteurs souverains 

 
201. Un coefficient de pondération inférieur peut être appliqué, à la discrétion de 

l’Autorité, aux expositions d’une institution sur l’emprunteur souverain (ou la 
banque centrale) du pays où est situé son siège social, dans la mesure où 
l’exposition est libellée et financée en devise locale. Ce traitement peut être 
étendu par l’Autorité à la part de créances garantie par la juridiction, l’État (ou la 
banque centrale) lorsque la garantie est libellée en devise locale et que 
l’exposition est financée dans cette même devise. Une créance peut être 
couverte par une garantie, contre-garantie elle-même indirectement par un 
emprunteur souverain; elle peut alors être considérée comme bénéficiant d’une 
garantie souveraine, à condition que : 

 
a) la contre-garantie souveraine couvre tous les éléments de risque de crédit 

de la créance; 
b) la garantie initiale et la contre-garantie répondent l’une et l’autre à toutes 

les exigences opérationnelles pour les garanties, sauf que la contre-
garantie ne doit pas forcément être directement et explicitement liée à la 
créance initiale; 
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c) l’Autorité ait l’assurance que la couverture est adéquate et qu’aucun 
historique de données ne laisse supposer que la couverture de la contre-
garantie n’est pas totalement équivalente, en fait, à celle d’une garantie 
directe d’emprunteur souverain. 

 
4.1.6 4.1.6 Asymétries des échéances 
 
202. Dans le cadre du calcul des actifs pondérés, une asymétrie des échéances existe 

lorsque le temps à échéance résiduel d’une couverture est inférieur à celui de 
l’exposition sous-jacente. 

 
i. Définition de l’échéance 
 
203. L’échéance de l’exposition sous-jacente et celle de la couverture doivent être 

définies avec prudence. L’échéance effective du sous-jacent doit être considérée 
comme la date la plus éloignée possible à laquelle la contrepartie doit s’acquitter 
de son obligation, en tenant compte de tout délai de grâce applicable. Pour la 
couverture, il doit être tenu compte des options implicites qui peuvent en réduire 
la durée, afin d’utiliser l’échéance effective la plus proche possible. Si l’option 
d’achat est laissée à la discrétion du vendeur de la protection, l’échéance sera 
toujours fixée à la date de la première option d’achat; si elle dépend de l’institution 
acheteuse de la protection, mais que les clauses de l’accord à l’origine de la 
couverture comportent une incitation positive pour cette institution à anticiper la 
transaction avant son échéance contractuelle, c’est la durée allant jusqu’à la 
première option d’achat qui sera censée être l’échéance effective. Par exemple, 
si une majoration des coûts se produit en liaison avec une option d’achat ou si le 
coût effectif de la couverture augmente avec le temps alors que la qualité du 
crédit demeure inchangée ou s’améliore, l’échéance effective correspondra au 
temps restant jusqu’à la première option d’achat. 

 
ii. Coefficients de pondération applicables en cas d’asymétrie des échéances 
 
204. Comme indiqué au paragraphe 143 de la sous-section 4.1.24.1.2,, les 

couvertures présentant des asymétries des échéances ne sont comptabilisées 
que lorsque l’échéance initiale est supérieure ou égale à un an (lorsque 
l’échéance initiale de l’exposition est inférieure à un an, les échéances des 
couvertures doivent donc concorder). Dans tous les cas, elles ne seront plus 
reconnues lorsque le temps à échéance résiduel est inférieur ou égal à trois mois. 
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205. Lorsque des techniques d’atténuation reconnues du risque de crédit (sûreté, 
compensation des positions du bilan, garanties et dérivés de crédit) présentent 
une asymétrie des échéances, l’ajustement intervient de la manière suivante : 

 
Pa  =  P x (t - 0,25)/(T- 0,25) 
  
où : 
 
Pa  = valeur de la protection ajustée pour asymétrie des échéances 
 
P  = protection (p. ex., montant de la sûreté, montant de la garantie) 

ajustée en fonction de décotes éventuelles 
 
t  =  min (T, temps à échéance résiduel prévu par l’accord de protection), 

en années 
 
T  = min (5, temps à échéance résiduel de l’exposition), en années 

 
4.1.7 4.1.7 Autres aspects liés au traitement des techniques ARC 
 
i. Traitement de techniques ARC simultanées 
 
206.  Une institution qui utilise plusieurs techniques ARC (p. ex., une sûreté et une 

garantie d’instrument) pour couvrir une même exposition doit subdiviser cette 
dernière en partie couverte chacune par un type d’instrument (ainsi, l’une 
correspond à la sûreté, l’autre à la garantie) et calculer séparément les actifs 
pondérés pour chaque partie. De même, si la protection octroyée par un seul 
vendeur présente des échéances différentes, elle doit être subdivisée en 
protections distinctes. 

 
ii. Dérivés de crédit au premier défaut 
 
207. Il arrive qu’une institution obtienne une protection sur un panier de signatures de 

référence et que le premier cas de défaut parmi ces signatures déclenche la mise 
en œuvre de la protection; l’incident de crédit met aussi un terme au contrat. 
Dans ce cas, l’institution peut prendre en compte l’allégement de fonds propres 
réglementaires pour l’actif du panier affecté de la pondération la plus faible, mais 
seulement si son montant nominal est inférieur ou égal à celui du dérivé de crédit. 

 
208. Ce sont les coefficients de pondération indiqués à la sous-section 5.4.3, 

paragraphe 567 pour les tranches de titrisation qui s’applique aux institutions 
fournissant une protection par le biais de ce type d’instrument si le produit a été 
évalué par un OEEC reconnu. S’il n’a pas été ainsi noté, 208. Les 
coefficients de pondération des actifs du panier sont cumulés à concurrence 
maximale de 1 250 % et multipliés par le montant nominal de la protection offerte 
par le contrat de dérivés de crédit afin d’obtenir le montant de l’actif pondéré. 
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iii. Dérivés de crédit au second défaut 
 
209. Dans le cas où le second défaut parmi les actifs du panier déclenche la protection 

de crédit, l’institution ayant obtenu cette protection par le biais de ce produit ne 
peut prendre en compte un allégement de fonds propres que si la protection au 
premier défaut a également été obtenue ou si l’un des actifs du panier a déjà fait 
l’objet d’un défaut. 

 
 210. S’agissant des institutions qui octroient une protection par le biais d’un tel 

instrument, le régime de fonds propres est le même que celui prévu au 
paragraphe 208. La seule exception concerne l’agrégation des coefficients de 
pondération : l’actif présentant le plus faible coefficient de pondération des 
risques peut être exclu du calcul. 

 
 211. à 537. Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser une approche 

fondée sur les notations internes pour le risque de crédit. 
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 Chapitre 5. Risque de crédit – Dispositions relatives à 
la titrisation 

 
Le Cadre de titrisation doit être utilisé pour déterminer le traitement des fonds propres 
pondérés en fonction des risques applicables à toutes les expositions de titrisation qui 
satisfont aux définitions et aux exigences opérationnelles ci-après, sans égard au 
traitement comptable. 
 
Pour plus de précision, et par souci de cohérence avec le paragraphe 2 de la section 5.1, 
les expositions sur titres hypothécaires dont le risque de crédit ne comporte pas de 
tranches (titres hypothécaires LNH) ne constituent pas des expositions de titrisation aux 
fins des fonds propres fondés sur les risques selon le Cadre de titrisation. 
 
 
Remarque 
 
Note de l’Autorité 
 
Le Comité de Bâle a publié le 11 décembre 2014 (révisé en juillet 2016) son nouveau cadre sur 
la titrisation dans un document intitulé Révision du cadre de titrisation173. Ce nouveau cadre vient 
en remplacement des dispositions de titrisation prévues par Bâle II174 ainsi que des 
amendements de Bâle 2.5175.  
 
L’Autorité reprend et adapte les paragraphes du document de Bâle intitulé Révision du cadre de 
titrisation, publié en décembre 2014 et révisé en juillet 2016, dans le présent chapitre. Pour des 
fins de comparabilité, la numérotation du Comité de Bâle a été retenue.  
 
Ainsi, l’Autorité s’attend à ce qu’à compter du 31 mars 2019, l’institution respecte ces nouvelles 
dispositions introduites dans la présente ligne directrice. 

Le Cadre de titrisation doit être utilisé pour déterminer le traitement des fonds propres 
pondérés en fonction des risques applicables à toutes les expositions de titrisation qui 
satisfont aux définitions et aux exigences opérationnelles ci-après, sans égard au 
traitement comptable. 
 
Pour plus de précision, et par souci de cohérence avec le paragraphe 539 ci-après, les 
expositions sur titres hypothécaires dont le risque de crédit ne comporte pas de 
tranches (titres hypothécaires LNH) ne constituent pas des expositions de titrisation aux 
fins des fonds propres fondés sur les risques selon le Cadre de titrisation. 
 

 
5.1 5.1 ......................................................................................... Cadre de titrisation 
 

                                                
173  https://www.bis.org/bcbs/publ/d374.pdf. 
174  www.bis.org/publ/bcbs128.htm. 
175  http://www.bis.org/publ/bcbs157.pdf. 
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5.25.1 Champ et définition des transactions couvertes par les dispositions 
relatives à la titrisation 

 
5381. Les institutions doivent appliquer les dispositions relatives à la titrisation pour 

calculer les exigences de fonds propres réglementaires associées aux 
expositions résultant de transactions de titrisation classiquesclassique et 
synthétiquessynthétique ou de montages assimilables présentant des 
caractéristiques communes à ces deux types de titrisation. Le traitement d’une 
exposition de titrisation doit être déterminé en fonction de sa nature économique 
plutôt que de sa forme juridique. De même, l’Autorité se fonde sur la nature 
économique d’une transaction pour déterminer s’il convient de lui appliquer les 
dispositions relatives à la titrisation aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires. Les institutions sont invitées à consulter l’Autorité en cas 
d’incertitudesd’incertitude quant à déterminer si la transaction devrait être 
considérée comme de la titrisation. Par exemple, les transactions impliquant des 
flux de trésorerie générés par des biens immobiliers (p. ex., les loyers) peuvent 
ainsi, sous certaines conditions, être traitées comme des prêts spécialisés. 

 
5392. Une titrisation classique est une structure dans laquelle les flux de trésorerie 

générés par un portefeuille d’expositions sous-jacent sont utilisés pour rémunérer 
au moins deux strates ou tranches de risque différentes reflétant des niveaux 
variables de risque de crédit. Les montants versés aux investisseurs ne 
dépendent pas d’une obligation de l’établissement initiateur ayant octroyé les 
expositions, mais des résultats de ce portefeuille d’expositions sous-jacent. Les 
structures en strates/tranches qui caractérisent les titrisations se distinguent de 
celles caractérisant les instruments de dette prioritaires et subordonnés 
ordinaires en ce sens que les tranches de titrisation subordonnées de rang 
inférieur peuvent absorber des pertes sans pour autant que les paiements des 
tranches prioritaires soient interrompus, alors que les instruments de dette 
prioritaires et subordonnés traduit une priorité des droits des créanciers sur les 
produits de liquidation. 
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Note de l’Autorité  
 
Dans sa forme la plus simple, la titrisation de l’actif consiste à convertir des actifs généralement 
non liquides en titres qui peuvent être négociés sur les marchés financiers. Le processus de 
titrisation de l’actif s’amorce habituellement par la division des actifs financiers en blocs 
relativement homogènes au chapitre des caractéristiques des mouvements de trésorerie et des 
profils de risque, y compris les risques de crédit et de marché. Ces blocs d’actifs sont ensuite 
vendus à une entité hors d’atteinte en cas de faillite, habituellement appelée « structure ad hoc » 
ou SAH, qui finance l’achat en émettant des titres adossés à des créances (TAC) à des 
investisseurs. Les TAC sont des instruments financiers pouvant prendre diverses formes, 
notamment des papiers commerciaux, des créances à terme et des certificats de propriété à titre 
de bénéficiaire. Les mouvements de trésorerie engendrés par les actifs sous-jacents appuient le 
remboursement des TAC. Diverses formes de rehaussement de crédit sont utilisées pour offrir 
une protection de crédit aux investisseurs des TAC. 
 
La titrisation a généralement pour effet de partager le risque de pertes de crédit découlant des 
actifs sous-jacents en tranches qui sont distribuées aux diverses parties. Chaque niveau est 
considéré comme un rehaussement de crédit s’il protège les niveaux supérieurs contre les pertes. 
 
Une institution peut exercer au moins une fonction dans une transaction de titrisation de l’actif, 
notamment : 
 
• investir dans un titre de créance émis par une SAH; 
• offrir un rehaussement de crédit; 
• fournir une facilité de trésorerie; 
• constituer ou faire constituer une SAH; 
• percevoir les paiements de principal et d’intérêt sur les actifs et les transmettre à la SAH ou 

aux investisseurs dans des titres d’une SAH, ou à un fiduciaire les représentant; 
• favoriser des options de liquidation anticipée176. 
 

 
5403. Une titrisation synthétique est une structure comportant au moins deux strates 

ou tranches différentes de risque reflétant des niveaux variables de risque de 
crédit, où tout ou une partie du risque associé à un portefeuille d’expositions 
sous-jacent est transféré au moyen de dérivés de crédit ou de garanties 
destinées à couvrir le portefeuille; ces dérivés ou garanties peuvent être garantis 
à l’origine (p. ex., des instruments liés à une note de crédit) ou non (p. ex., des 
swaps de défaut de crédit). Le risque encouru par l’investisseur dépend par 
conséquent des résultats du portefeuille d’actifs sous-jacent. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Des consignes relatives aux dérivés de crédit visant les fonds propres se retrouvent au Chapitre 4 
de la présente ligne directrice, « Atténuation du risque de crédit ». 
 

                                                
176  Traduction de l’expression anglaise « clean-up calls ». 
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5414. Les expositions des institutions résultant de transactions de titrisation sont 

dénommées ci-après « expositions de titrisation ». Elles peuvent inclure 
notamment : des titres adossés à des actifs ou à des créances hypothécaires, 
des rehaussements de crédit, lignesdes facilités de crédit,liquidité, des swaps de 
taux et de devises, des dérivés de crédit et des couvertures par tranches définies 
au paragraphe 199 de la sous-section 4.1.54.1.5.. Les comptes de réserve, tels 
les comptes de sûretés en liquidités, comptabilisés à l’actif par l’institution 
initiatrice sont également considérés comme des expositions de titrisation. 

 
 541(i).5. Une exposition de retritisation représente une exposition de titrisation en 

vertu de laquelle le risque lié à un portefeuille d’expositions sous-jacent est divisé 
en tranches et au moins une des expositions sous-jacentes est une exposition 
de titrisation. En outre, une exposition àde titrisation contenant au moins une 
exposition de retritisation devient une exposition de retritisation. Une exposition 
résultant d’un retranchement d’une exposition de titrisation n’est pas une 
exposition de retitrisation si l’entité est en mesure de démontrer que les flux 
monétaires à destination et en provenance de l’institution peuvent être répliqués 
en toutes circonstances et sous toutes conditions par une exposition de titrisation 
d’un portefeuille d’actifs qui ne contient pas d’exposition de titrisation. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions sont invitées à consulter l’Autorité en cas d’incertitude quant à déterminer si une 
exposition donnée doit être assimilée à une exposition de retritisation. 
 

 
5426. Les instruments sous-jacents du portefeuille d’actifs titrisés comprennent 

notamment  (liste non exhaustive) : prêts; engagements; titres adossés à des 
actifs ou à des créances hypothécaires; obligations émises par les entreprises; 
actions; participations en action non cotées en bourse. Le portefeuille 
d’instruments sous-jacent peut englober une ou plusieurs expositions. 

 
5.35.2 5.2 ............................................................. Définitions et terminologie générale 
 
5.3.15.2.1 5.2.1 Établissement initiateur 
 
5437.  Aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre des risques, une 

institution est considérée « établissement initiateur » dans le cadre d’une 
titrisation lorsqu’elle répond à l’une des conditions suivantes : 

 
a) Elle est directement ou indirectement à l’origine des expositions sous-

jacentes incluses dans la titrisation.; ou 
b) Elle agit en qualité de promoteur dans le cadre d’une structure d’émission 

de papier commercial adossé à des actifs (PCAA), ou d’une structure 
similaire qui achète des expositions à des tiers. Dans ce contexte, elle est 
généralement considérée « établissement promoteur » et, par conséquent, 
initiatrice si, de fait ou en substance, elle remplit les fonctions de 
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gestionnaire ou de conseil, place les titres sur le marché ou fournit des 
liquidités et/ou des rehaussements de crédit. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Une institution est considérée comme le fournisseur des actifs dans les cas suivants : 
 
• Les actifs figuraient au bilan de l’institution à un moment donné avant d’être transférés à une 

SAH. 
• L’institution consent un prêt à une SAH afin que cette dernière puisse accorder un prêt à un 

emprunteur comme s’il s’agissait de l’institution177; ou. 
ou 

• L’institution permet178 à une SAH de céder directement les actifs financés par des TAC. 
• L’Autorité se réserve le droit d'adopter une démarche de transparence pour déterminer 

l’établissement initiateur. Cette démarche peut également servir pour s’assurer que l’institution 
conserve des fonds propres suffisants dans une transaction de titrisation. 

 
Avances de fonds ou facilités provenant d’un fournisseur 
 
Une institution peut être tenue, en vertu d’un contrat, de fournir des fonds à une SAH pour garantir 
la continuité des paiements aux investisseurs de la SAH, uniquement lorsque les paiements à 
partir des actifs sous-jacents n’ont pas été reçus en raison d’écarts temporels qui sont 
temporaires, situation par ailleurs inhabituelle. Une institution qui offre ce type de soutien est 
habituellement désignée agent, et les fonds fournis sont désignés avances d’un agent.  
 
Les avances de fonds ou facilités provenant d’un fournisseur doivent satisfaire aux exigences 
suivantes : 
 
a) Les fournisseurs ont droit au remboursement intégral, et ce droit est supérieur aux autres 

créances sur les flux de trésorerie provenant du portefeuille d’expositions sous-jacent. 
b) Un fournisseur ne peut consentir une avance pour compenser les déficits des flux de 

trésorerie découlant des actifs en défaut. 
c) La valeur totale des avances se limite au montant total transférable pour cette période de 

perception. 
d) L’agent doit évaluer la probabilité de remboursement des avances consenties par le 

fournisseur en se fondant sur des normes de prêt prudentes. 
 

 
5.3.25.2.2 5.2.2 Programme d’émission de papier commercial adossé à des actifs 

(PCAA) 
 
5448. Un programme PCAA consiste principalement à émettre à un investisseur du 

papier commercial assorti d’une échéance initiale inférieure ou égale à un an 

                                                
177    Cette forme de prêt est dite « à distance ». L’institution est considérée comme le fournisseur puisque 

la SAH crée un actif portant la marque de l’institution. Cette dernière assumera un risque d’atteinte à la 
réputation du fait de son association avec le produit. 

178  Par exemple, en approuvant des prêts ou en fournissant un soutien administratif. 
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adossé à des actifs ou à d’autres expositions détenues par une SAH 
isoléeprotégée de la faillite. 

 
5.3.35.2.3 5.2.3 Option de liquidation anticipée 
 
5459. Une option de liquidation anticipée confère le droit de dénouer les expositions de 

titrisation (p. ex., des titres adossés à des créances) avant le remboursement 
intégral des expositions sous-jacentes ou des expositions de titrisation. Dans les 
titrisations classiques, cette transaction est généralement réalisée en rachetant 
les expositions de titrisation encore en cours lorsque l’encours du portefeuille de 
créances sous-jacent ou des titres est tombé en deçà d’un seuil prédéterminé. 
Pour les titrisations synthétiques, elle peut prendre la forme d’une clause 
annulant la protection du crédit. 

 
5.3.45.2.4 5.2.4 Rehaussement de crédit 
 
54610. Un rehaussement de crédit est une disposition contractuelle en vertu de laquelle 

l’institution conserve ou assume une exposition de titrisation et, en substance, 
fournit aux autres parties à la transaction un degré de protection supplémentaire. 

 
 
Note de l’Autorité  
 
Par « rehaussement de crédit », on entend un accord conclu avec une SAH pour couvrir les 
pertes liées au bloc d’actifs. Le rehaussement de crédit permet de protéger les investisseurs si 
les mouvements de trésorerie provenant de l’actif sous-jacent sont insuffisants pour effectuer 
sans délai les paiements de principal et d’intérêt attribuables à des TAC. Ce mécanisme sert à 
améliorer ou à soutenir la note de crédit des tranches supérieures et donc, la tarification et la 
négociabilité des TAC. 
 
Parmi les exemples courants de ce type de protection, mentionnons : les dispositions de recours; 
les structures titres prioritaires/subordonnés, les marges de crédit subordonnées, les prêts 
subordonnés, les avoirs de tiers; les swaps structurés pour fournir un élément de rehaussement 
de crédit, et les facilités de trésorerie qui excèdent 103 % de la valeur nominale du papier 
commercial. En outre, ces mécanismes englobent des instruments de financement temporaire, à 
l’exception des avances de services admissibles, fournies par une institution à un fournisseur de 
rehaussement de crédit ou à une SAH, pour combler l’écart entre la date de dépôt d’une demande 
de remboursement auprès d’une tierce partie fournisseur du mécanisme de rehaussement et la 
date de réception du paiement. 
 

 
5.3.55.2.5 5.2.5 Obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit sur 

flux d’intérêt seulement 
 
54711. Une obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit sur flux d’intérêt 

seulement est un actif figurant au bilan : 
 

• qui représente une évaluation de flux de trésorerie liés à des produits futurs 
sur marges d’intérêt; et 

• qui est subordonné. 
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5.3.65.2.6 5.2.6 Remboursement anticipé 
 
54812. Une clause de remboursement anticipé est un mécanisme qui une fois exercée, 

accélère la réduction de la participation de l’investisseur dans les expositions 
sous-jacentes d’une titrisation de crédit renouvelable. Il permet aux investisseurs 
, quand elle est exercée, d’être remboursés du montant des titres avant leur 
échéance initiale. Aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre des 
risques, elle peut être contrôléeUne titrisation dont une ou non contrôlée. Pour 
être considérée comme contrôlée, elle doit répondre à tous les critères suivants : 

 
a) L’institution doit disposer d’un programme adéquat lui permettant de faire 

face à ses besoins en fonds propres/liquidités en cas de remboursement 
anticipé. 

b) Il existe, sur toute la durée de la transaction, y compris durant la période 
de remboursement,plusieurs expositions sous-jacentes présentent, 
directement ou indirectement, immédiatement ou dans le même partage 
proportionnel des intérêts, du principal, des charges, des pertes et des 
recouvrements sur la base des parts relatives des créances détenues, en 
débutfutur, une facilité de crédit renouvelable. Des exemples de facilités de 
mois, entre l’institution etcrédit renouvelables incluent notamment, les 
investisseurs. 

c) L’institution doit fixer un délai suffisant pour permettre le remboursement 
ou la comptabilisation des expositions en défaut représentant 90 % du total 
des dettes dues au débutexpositions sur cartes de la périodecrédit, les 
marges de remboursement anticipé. 

d) Le rythmecrédit hypothécaire, les marges de remboursement ne doit pas être 
plus rapide que celui d’un amortissement linéaire sur la période citée en c).crédit 
commerciales et les autres marges de crédit. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
La documentation relative à la titrisation doit préciser que le remboursement ne peut être précipité 
par des mesures de réglementation qui influent sur le fournisseur d’actifs. 
 

 
549. Une clause de remboursement anticipé ne répondant pas aux critères ci-dessus 

est considérée comme non contrôlée. 
 
5.3.75.2.7 5.2.7 Marge nette 
 
55013. La marge nette correspond généralement à la différence entre le montant brut 

des produits financiers et autres produits perçus par le fonds ou la SAH (définie 
au paragraphe 55221 de la sous-section 5.2.11 5.2.9)) et celui des intérêts 
payés, des commissions liées au service de la dette, des radiations et autres frais 
prioritaires du fonds ou SAH.  
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5.3.85.2.8 5.2.8 Soutien implicite 
 
55114. On parle de soutien implicite par une institution dans une transaction de titrisation 

lorsque ce soutien va au-delà de ses obligations contractuelles prédéfinies. 
 

5.2.9  15 à 17. Paragraphes supprimés. 
 
5.2.9 Exposition de titrisation prioritaire (tranche) 

 
18. Une exposition de titrisation est considérée comme exposition/tranche prioritaire 

si elle est adossée ou garantie par une créance de premier rang portant sur le 
total des actifs du portefeuille sous-jacent d’actifs titrisés179. Généralement, ce 
traitement est réservé à la position la plus prioritaire d’une transaction de 
titrisation, dans certains cas, il peut y avoir une autre créance qui, techniquement, 
pourrait être prioritaire dans l’ordre des paiements (swap, par exemple), mais qui 
peut ne pas être prise en compte dans la détermination des positions entrant 
dans la « tranche prioritaire ». La différence d’échéance de plusieurs tranches 
prioritaires qui partagent proportionnellement les pertes du portefeuille sous-
jacent ne devrait pas influencer le caractère prioritaire de ces tranches 
puisqu’elles bénéficient de manière équivalente du rehaussement de crédit. 
L’effet matériel de la différence d’échéance entre les tranches sera pris en 
compte par l’ajustement d’échéance sur la pondération titrisation. 

 
Exemples : 
 
a)  Dans une transaction de titrisation synthétique, la tranche non notée est 

traitée comme une tranche prioritaire sous réserve que soient remplies 
toutes les conditions permettant d’induire une notation à partir d’une 
tranche prioritaire inférieure. 

 
b) Dans une transaction de titrisation classique où toutes les tranches au-delà 

de celle de premières pertes sont notées, la position la mieux notée est 
traitée comme tranche prioritaire. Lorsque plusieurs tranches ont la même 
notation, une seule, la plus élevée dans l’ordre d’imputation des pertes est 
traitée comme tranche prioritaire (à moins que la seule différence entre 
celle-ci soit l’échéance effective). Aussi, lorsque des notations différentes 
sur plusieurs tranches prioritaires ne résultent que d’une différence 
d’échéance effective, toutes ces tranches devraient être traitées comme 
des tranches prioritaires. 

 
c) De manière générale, une facilité de trésorerie appuyant un programme 

PCAA ne constitue pas la position la plus prioritaire au sein de ce 
programme : c’est le papier commercial bénéficiant du soutien de trésorerie 
qui est généralement la position la plus prioritaire.  

                                                
179  Si une tranche prioritaire est retranchée ou partiellement compensée (c.-à-d. autrement que 

propotionnellement aux expositions du portefeuille sous-jacent), seule la nouvelle tranche la plus 
prioritaire sera considérée comme prioritaire aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre 
des risques. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 714

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 138 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2017 

 
Toutefois, lorsqu’une facilité de trésorerie est destinée à couvrir l’intégralité 
des pertes de l’encours de papier commercial et des autres dettes 
prioritaires soutenues par le portefeuille (de manière à ce que les flux de 
trésorerie du portefeuille sous-jacent ne puissent être transférés à d’autres 
créanciers avant le remboursement complet de toutes les liquidités 
utilisées), elle peut être considérée comme une exposition prioritaire si elle 
couvre l’ensemble des pertes sur le portefeuille sous-jacent qui dépassent 
le montant de surdimensionnement/réserves fournies par le vendeur. 
 
Autrement, si ces conditions ne sont pas satisfaites, ou si, pour d’autres 
raisons, la facilité de trésorerie constitue une position mezzanine, d’un point 
de vue économique, plutôt qu’une position prioritaire dans le portefeuille, la 
facilité de trésorerie ne devrait pas être traitée comme une exposition 
prioritaire.  

 
5.2.10 Montant d’exposition à une titrisation 
 
19. Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres, le montant de l’exposition d’une 

titrisation est la somme de l’exposition de titrisation au bilan, ou sa valeur 
comptable – qui tient compte des escomptes et dépréciation des titres, des 
provisions spécifiques prises par l’institution sur son exposition de titrisation – et 
du montant de l’exposition hors bilan, le cas échéant. 

 
20. L’institution doit mesurer le montant de son exposition de titrisation hors bilan 

comme suit :  
 
• Lorsque l’institution utilise des techniques ARC, utiliser le traitement 

spécifié aux paragraphes 99 à 105. 
 
• Pour les facilités de trésorerie qui n’atténuent pas le risque de crédit, utiliser 

un facteur de conversion en équivalent crédit (FCEC) de 100 %. Lorsqu’il 
est contractuellement prévu, les équipes de trésorerie peuvent avancer des 
liquidités afin d’assurer un flux ininterrompu de paiements aux 
investisseurs tant et aussi longtemps qu’elles auront droit à un 
remboursement complet et que ce droit est prioritaire sur les autres 
réclamations de flux de trésorerie du portefeuille sous-jacent. Sous réserve 
de l’autorisation écrite de l’Autorité, la partie inutilisée des avances en 
espèces ou des facilités qui peuvent être annulées inconditionnellement 
sans préavis peut recevoir le FCEC pour des engagements 
inconditionnellement résiliables selon l'approche standard pour le risque de 
crédit. 

 
• Pour les contrats dérivés autres que les dérivés de crédit, tel que les swaps 

de taux d’intérêt ou de devises achetés ou vendus par l’institution, utiliser 
l’approche de calcul que l’institution utiliserait dans le cadre du risque de 
contrepartie. 
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5.3.95.2.11 Structure ad hoc 
 
55221. Une structure ad hoc (SAH) est une société, un fonds ou une autre forme 

juridique constituée dans un but précis, dont les activités se limitent à celles 
répondant à son objet et dont le but est d’isoler celle-ci du risque de crédit de 
l’établissement initiateur ou vendeur des expositions. Elle sert couramment de 
structure de financement dans laquelle les expositions sont cédées à un fonds 
(ou à une entité similaire) contre liquidités ou autres actifs financés au moyen 
d’un emprunt émis par le fonds. 

 
5.2.12 Échéance d’une tranche 
 
22. Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres réglementaire, l’échéance d’une 

tranche ( TM ) est l’échéance résiduelle effective en année et mesurée selon la 
discrétion de l’institution d’une des méthodes suivantes : 

 
a) Selon la moyenne pondérée des échéances résiduelles des flux 

monétaires de la tranche : 
 

 x /T t t
t t

M t CF CF=∑ ∑  

 
où tCF  représentent les flux monétaires (notionnel, paiements des intérêts 
et des frais) payables contractuellement par l’emprunteur à la période t. 
 
Les paiements contractuels doivent être inconditionnels et ne doivent pas 
dépendre de la performance des actifs titrisés. Si les dates de paiements 
contractuels inconditionnels ne sont pas disponibles, l’échéance légale 
finale doit être utilisée. 

 
b) Sur la base de l’échéance finale légale de la tranche comme suit : 

 
( )1 1  x 80%T LM M= + −  

 
où LM  est l’échéance légale finale de la tranche.  
 

Dans tous les cas, TM  est soumis à un plancher d’un an et un plafond de cinq 
ans. La dernière échéance légale n’inclut aucune période définie par la loi aux 
seules fins de permettre à un investisseur d’intenter des poursuites ou d’intenter 
des poursuites contre un débiteur du portefeuille d’actifs. 

 
23. Lorsqu’elle détermine l’échéance d’une exposition de titrisation, l’institution 

devrait prendre en considération la période maximale pour laquelle elle est 
exposée à des pertes potentielles provenant des actifs titrisés. Lorsque 
l’institution fournit des engagements/facilités, elle devrait calculer l’échéance de 
cette exposition de titrisation résultant de ces engagements comme la somme de 
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l’échéance contractuelle des engagements et de l’échéance maximale des actifs 
pour lesquels l’institution sera exposée suite à l’utilisation d’un de ces 
engagements. Si ces engagements sont renouvelables, la plus longue échéance 
résiduelle potentielle contractuelle qui pourrait être ajoutée pendant la période de 
renouvellement s’appliquerait, plutôt que l’échéance la plus longue des actifs 
actuellement dans le portefeuille. 

 
Le même traitement s’applique à tous les autres instruments dont le risque lié au 
fournisseur de l’engagement / protection n’est pas limité aux pertes réalisées 
jusqu’à l’échéance de cet instrument (par exemple, les swaps de rendement 
total). 
 
Pour les instruments de protection du crédit qui sont uniquement exposés aux 
pertes se produisant jusqu’à l’échéance de cet instrument, l’institution serait 
autorisée à appliquer l’échéance contractuelle de l’instrument et n’aurait pas à 
analyser la position protégée. 
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Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce qu’une institution minimise son exposition au risque découlant de la 
relation avec une SAH. Une institution qui constitue ou fait constituer une SAH ne sera pas tenue 
de conserver des fonds propres résultant de cette activité si les conditions suivantes sont réunies 
: 
 
• L’institution ne possède pas de capital-actions dans une société et elle n’est pas non plus 

bénéficiaire d’une fiducie utilisée comme SAH pour acheter et titriser des actifs financiers. À 
cette fin, le capital-actions englobe toutes les catégories d’actions ordinaires et privilégiées. 

• Le nom de l’institution n’est pas inclus dans le nom d’une société ou d’une fiducie utilisée 
comme SAH, et aucun rapprochement n’est sous-entendu avec l’institution, par exemple, 
l’utilisation d’un symbole étroitement lié à cette dernière. Toutefois, si l’institution exécute une 
fonction précise pour une transaction ou des transactions particulières (p. ex., recueillir et 
transmettre des paiements ou fournir un rehaussement), elle pourrait l’indiquer dans le 
prospectus d’émission. 

• Aucun administrateur, dirigeant ou employé de l’institution n’est membre du conseil 
d'administration d’une société utilisée comme SAH, à moins que le conseil de cette dernière 
compte au moins trois membres. Si le conseil se compose d’au moins trois membres, 
l’institution ne peut compter plus d’un administrateur. Si la SAH est une fiducie, le bénéficiaire 
et le fiduciaire lié par contrat et (ou) le fiduciaire de l’émetteur doivent être des tiers 
indépendants de l’institution. 

• L’institution ne consent pas de prêt subordonné à la SAH, sauf dans les conditions prévues 
par la présente ligne directrice. C’est-à-dire qu’un prêt consenti par une institution à une SAH 
pour couvrir les coûts initiaux de la transaction ou de l’établissement est déduit des fonds 
propres pourvu que le prêt soit plafonné à son montant initial, qu’il soit amorti pendant la 
durée des titres émis par la SAH et qu’il ne sert pas de forme de protection des actifs ou titres 
émis. 

• L’institution n’assume aucune perte subie par la SAH ou ses investisseurs, ou ne prend pas 
en charge les dépenses courantes de la SAH, sauf dans les conditions prévues par la 
présente ligne directrice. 

 
Si l’institution ne respecte pas toutes ces conditions, elle doit détenir des fonds propres en 
couverture de tous les titres émis à des tiers par la SAH. 
 

 
5.45.3 5.3Exigences opérationnelles pour la reconnaissance du transfert du risque 
 
553. Les exigences opérationnelles ci-après s’appliquent à l’approche standard du 
dispositif de titrisation. 
 
5.4.15.3.1 5.3.1 Exigences opérationnelles pour les titrisations classiques 
 
55424. Un établissement initiateur peut exclure les expositions titrisées du calcul de ses 

actifs pondérés uniquement si toutes les conditions suivantes sont remplies. Les 
institutions qui y satisfont doivent par ailleurs détenir des fonds propres 
réglementaires pour toutes les expositions de titrisation qu’elles conservent. 
 
a) a) Une part substantielle du risque de crédit associé aux expositions 

titrisées a été transférée à des tiers. L’institution émettrice doit établir des 
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politiques et des procédures pour s’assurer que la portion importante du 
risque de crédit est évaluée et que toutes les exigences opérationnelles 
sont respectées pour tous les actifs titrisés si elle entend exclure les actifs 
titrisés du calcul des actifs pondérés en fonction des risques. Ces politiques 
doivent comprendre la façon dont le transfert de risque sera évalué de 
façon continue, et elles doivent pouvoir être remises pour examen à 
l’Autorité sur demande.  

b) Outre les politiques et les procédures susmentionnées, les institutions 
émettrices doivent satisfaire aux exigences quantitatives suivantes pour 
s’assurer que le risque de crédit important a été transféré à des tiers : 

• Les fonds propres requis au titre des expositions conservées par 
l’institution émettrice dans la structure de titrisation après l’émission 
ne doivent pas dépasser 30 % des fonds propres requis au titre du 
portefeuille d’actifs à l’appui de toutes les tranches de la structure de 
titrisation, c’est-à-dire une réduction de l’actif pondéré en fonction des 
risques d’au moins 70 %. Les fonds propres pondérés en fonction du 
risque au titre des expositions conservées doivent être calculés aux 
termes du présent chapitre, en respectant tout plancher ou plafond 
de pondération des risques applicables. 

• Aux fins du présent test, le portefeuille d’actifs à l’appui de toutes les 
tranches est défini comme étant les actifs associés à une ou plusieurs 
séries de billets émis par la SAH. Par souci de clarté, le portefeuille 
d’actifs exclut généralement la participation conservée ou la 
participation du vendeur dans un portefeuille d’actifs, incluant les 
soldes non utilisés des facilités renouvelables lorsque seuls les 
montants utilisés sont titrisés. 

• Aux fins de ce test, les montants des actifs pondérés en fonction des 
risques des positions conservées et du portefeuille d’actifs doivent 
être calculés en utilisant des approches fondées sur le risque 
cohérentes. Plus particulièrement, si l’institution émettrice applique 
l’approche standard pour risque de crédit au portefeuille d’actifs, elle 
doit calculer les fonds propres requis aux fins des positions 
conservées en vertu de l’approche standard pour les expositions de 
titrisation (TITR-AS).  

b) Le cédant ne conserve pas un contrôle effectif ou indirect sur les 
expositions transférées. Les actifs sont juridiquement isolés du cédant de 
telle manière (par cession d’actifs ou par voie de sous-participation) que 
les expositions sont placées hors de tout recours du cédant des actifs et de 
ses créanciers, même en cas de faillite ou de liquidation. L’opinion d’un 
conseiller juridique180 qualifié doit certifier que ces conditions sont 
satisfaites. 
 

                                                
180  Cette opinion juridique n’est pas limitée aux avis légaux d’un comité légal qualifié, mais autorise 

l’inclusion d’avis écrits produits par des avocats internes. 
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Le cédant est réputé avoir conservé un contrôle effectif sur les expositions 
au risque de crédit transférées lorsqu’il : i) peut racheter à l’acquéreur les 
expositions cédées auparavant pour réaliser un bénéfice ou ii) est contraint 
de conserver le risque associé aux expositions cédées. Le fait que le 
cédant conserve les droits de gestion liés aux expositions ne signifie pas 
nécessairement qu’il exerce un contrôle indirect sur celles-ci. 

c) Les titres émis ne constituent pas des obligations du cédant. Ainsi, les 
investisseurs qui acquièrent les titres détiennent une créance uniquement 
sur le portefeuille d’expositions sous-jacent. 

d) Puisque l’acquéreur est une SAH, les détenteurs des intérêts économiques 
dans cette SAH ont le droit de les donner ou de les échanger sans 
restriction. 

e) Les options de liquidation anticipée doivent satisfaire aux conditions 
précisées au paragraphe 55728 de la sous-section 5.3.35.3.3.. 

f) La titrisation ne comporte pas de clauses prévoyant : i) que :  
 

i. l’établissement initiateur soit tenu de modifier systématiquement les 
expositions sous-jacentes de façon à améliorer la qualité de crédit (en 
moyenne pondérée) du portefeuille de créances, à moins que ce ne 
soit par cession d’actifs à leur valeur marchande à des tiers 
indépendants n’appartenant pas au groupe;  

ii. ii) que l’établissement initiateur puisse augmenter le niveau de ses 
positions de premières pertes ou de rehaussement de crédit après le 
montage de la transaction; ou 

iii.  iii) que les intérêts versés aux parties autres que l’établissement 
initiateur (investisseurs et tiers fournisseurs d’un rehaussement de 
crédit) soient majorés en cas de détérioration de la qualité de crédit 
du portefeuille d’actifs sous-jacents. 

 
5.3.2 g) Il ne doit y avoir aucune option ou aucun évènement de résiliation à 

l’exception des options de liquidation anticipée, de résiliation pour certains 
évènements tel que les modifications fiscales ou réglementaires ou de 
remboursement anticipé qui, selon le paragraphe 26, résulteraient du non 
respect d’une des exigences opérationnelles de titrisation décrites au 
paragraphe 27. 

 
5.4.25.3.2 Exigences opérationnelles pour les titrisations synthétiques 
 
55525. Pour les titrisations synthétiques, la couverture de l’exposition sous-jacente grâce 

aux techniques ARC (sûretés, garanties et dérivés de crédit) ne peut être prise 
en compte aux fins du calcul des exigencesde l’exigence de fonds propres au 
titre des risques que si les conditions suivantes sont remplies : 

 
a) Les techniques ARC doivent satisfaire aux critères spécifiés au Chapitre 4 

de la présente ligne directrice. 
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b) Les sûretés éligibles sont limitées à celles précisées aux 
paragraphes 145 et 146 de la sous-section 4.1.34.1.3.. Les sûretés 
éligibles données par les SAH peuvent être prises en compte. 

c) Les garants éligibles sont définis au paragraphe 195 de la sous-
section 4.1.54.1.5.. Les institutions ne peuvent pas reconnaître des SAH 
comme garants dans les dispositions relatives à la titrisation. 

d) Les institutions doivent transférer à des tiers une portion significative du 
risque de crédit associé à l’exposition sous-jacente. 

e) Les instruments utilisés pour transférer le risque de crédit ne peuvent pas 
comporter de conditions restreignant le montant du risque de crédit 
transféré, notamment : 

 
• clauses limitant de façon matérielle la protection de crédit ou le 

transfert du risque de crédit (p. ex., seuils d’importance relative en 
deçà desquels la protection de crédit est censée ne pas être appelée, 
même si un évènement affecte la qualité de crédit, ou dispositions 
prévoyant la résiliation de la protection en cas de détérioration de la 
qualité des expositions sous-jacentes); 

• clauses exigeant que l’établissement initiateur modifie les expositions 
sous-jacentes en vue d’améliorer la qualité (en moyenne pondérée) 
du portefeuille de créances; 

• clauses augmentant le coût de la protection de crédit en cas de 
détérioration de la qualité du portefeuille de créances; 

• clauses prévoyant un accroissement des intérêts versés aux parties 
autres que l’établissement initiateur (investisseurs et tiers fournissant 
un rehaussement de crédit) en cas de détérioration de la qualité de 
crédit du portefeuille de créances de référence; 

• clauses prévoyant que l’établissement initiateur puisse augmenter le 
niveau initial de sa position de premières pertes ou rehaussement de 
crédit. 

 
f) Il est nécessaire d’obtenir confirmation, auprès d’un conseiller juridique 

qualifié, du caractère exécutoire de la protection du crédit dans tous les 
pays ou juridictions concernés. 

g) Les options de liquidation anticipée doivent satisfaire aux conditions 
précisées au paragraphe 55728 de la sous-section 5.3.35.3.3.. 

 
556. Pour les titrisations synthétiques, les effets de l’application des techniques ARC 

pour couvrir l’exposition sous-jacente sont traités conformément aux 
paragraphes 109 à 210 de la section 4.1. En cas d’asymétrie des échéances, les 
fonds propres réglementaires seront déterminés conformément aux 
paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.6. Lorsque les expositions du 
portefeuille d’actifs sous-jacent sont d’échéances différentes, la plus longue 
d’entre elles définit l’échéance du portefeuille. Les asymétries des échéances 
peuvent exister dans le cadre des titrisations synthétiques quand, par exemple, 
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une institution recourt aux dérivés de crédit pour transférer à des tiers, en totalité 
ou en partie, le risque de crédit d’un portefeuille d’actifs donné. Le dénouement 
du dérivé de crédit met fin à la transaction. Par conséquent, l’échéance effective 
des tranches de titrisation synthétique peut être différente de celle des 
expositions sous-jacentes. L’institution initiatrice doit, dans une titrisation 
synthétique, appliquer le régime suivant à ce type d’asymétrie des échéances. 
Une institution qui fait appel à l’approche standard pour la titrisation doit déduire 
toutes les positions conservées non notées ou notées de qualité inférieure à 
BBB-.  

 
5.3.3 Exigences opérationnelles pour les titrisations contenant des clauses de 

remboursement anticipé 
 
26. Une titrisation est réputée échouer aux exigences opérationnelles énoncées aux 

paragraphes 24 ou 25 si l’entité :  
 

i. émet / promouvoit une titrisation qui inclut un ou plusieurs actifs 
renouvelables; et  
 

ii. la titrisation inclut une clause de remboursement anticipé ou toute autre 
clause similaire qui, une fois déclenchée, pourrait : 
 
(a) subordonner l’exposition prioritaire ou pari passu de l’institution sur 

certaines facilités de trésorerie renouvelable au bénéfice d’autres 
investisseurs; 

(b)  davantage subordonner l’exposition de l’institution à celle des autres 
investisseurs; ou  

(c) d’une autre manière, augmenter l’exposition de l’institution aux pertes 
associées aux facilités de crédit renouvelables sous-jacentes.  

 
27. Lorsqu’une transaction de titrisation contient l’un des exemples suivants de 

clause d’amortissement anticipé et respecte les exigences opérationnelles citées 
aux paragraphes 24 et 25, l’institution émettrice peut exclure les expositions 
sous-jacentes de son calcul d’actifs pondérés pour les risques, mais elle doit en 
revanche maintenir des fonds propres réglementaires pour toutes expositions 
résiduelles en lien avec cette transaction : 

 
a) Les structures de réapprovisionnement dans lesquelles les expositions 

sous-jacentes ne sont pas renouvelables et le remboursement anticipé met 
fin à la capacité de l’institution financière à ajouter de nouvelles expositions. 

b) Les transactions de facilités de crédit renouvelables comportant des 
mécanismes de remboursement anticipé qui reproduisent les structures à 
terme (c.-à-d. où le risque lié aux facilités de crédit sous-jacentes ne revient 
pas à l’établissement initiateur) et lorsqu’une clause de remboursement 
anticipé n’entraîne pas la subordination de l’exposition de l’établissement 
initiateur. 
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c) Les structures dans lesquelles une institution financière titrise une ou 
plusieurs facilités de crédit et où, l’investisseur reste pleinement exposé 
aux retraits futurs par les emprunteurs, même après un remboursement 
anticipé. 

d) Le mécanisme de remboursement anticipé est uniquement déclenché par 
des évènements non liés à la performance des actifs titrisés ou à la vente 
d’actifs de l’institution, telles que d’importantes modifications des lois 
fiscales ou de la réglementation. 

  
 
Note de l’Autorité 
 
Les exigences suivantes s’appliquent aux titrisations, qu’elles soient classiques ou synthétiques : 
 
• L’institution doit comprendre les risques inhérents de l’activité, savoir structurer et gérer ces 

transactions et doter adéquatement les fonctions relatives aux transactions. 
• Les modalités de toutes les transactions entre l’institution et la SAH doivent à tout le moins 

respecter les conditions du marché (et les frais sont acquittés sans tarder) et rencontrer les 
normes de crédit habituelles de l’institution. Le comité du crédit ou une structure tout aussi 
indépendante doit approuver chaque transaction. 

 
 Les plans de fonds propres et de liquidité d’une institution doivent tenir compte du besoin potentiel 

de financer une augmentation de l’actif au bilan pour des motifs d’amortissement anticipé ou 
d’événementsd’évènements liés à l’échéance des titres. Si l’Autorité estime que la planification 
est insuffisante, il peut relever les exigences de fonds propres de l’institution. 

 Les exigences de fonds propres relatives aux transactions de titrisation de l’actif se limitent à 
celles énoncées dans la présente ligne directrice si l’institution ne procure que le niveau de 
soutien (rehaussement de crédit ou de liquidité) auquel elle s’est engagée dans les diverses 
ententes qui définissent et restreignent les niveaux de pertes assumées par l’institution. 
 

 
5.4.35.3.3 5.3.3 Exigences opérationnelles pour les options de liquidation 

anticipée et traitement de ces options 
 
26.28. 557. Aucune exigence de fonds propres due à la présence d’une option de 

liquidation anticipée ne sera nécessaire si les conditions suivantes sont réunies : 
 

i. L’exercice ne doit pas être obligatoire, en droit ou en substance, mais doit 
rester à la discrétion de l’établissement initiateur. 

ii. L’option ne doit pas être structurée dans le but d’éviter l’imputation des 
pertes aux rehaussements de crédit ou positions détenues par les 
investisseurs, ni d’aucune façon destinéestructurée de manière à apporter 
un rehaussement de crédit. 

iii. L’option de liquidation ne peut être exercée que s’il reste 10 % ou moins du 
portefeuille sous-jacent initial ou des titres émis ou de la valeur du 
portefeuille de référence dans le cas de transactions de titrisation 
synthétiques. 
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Note de l’Autorité 
 
Une entente qui autorise l’institution à acheter les actifs restants d’un bloc lorsque le solde de ces 
actifs ne dépasse pas 10 % du bloc initial est considérée comme une option de liquidation 
anticipée et ne requiert pas de fonds propres. Toutefois, une option de liquidation anticipée qui 
permet le rachat des prêts restants lorsque le solde est supérieur à 10 % de la valeur initiale du 
bloc ou qui permet l’achat d’actifs non productifs est considérée comme un rehaussement de 
premier niveau. 
 

 
27.29. 558. Les transactions de titrisation qui comportent une option de liquidation 

anticipée ne répondant pas à l’ensemble des conditions exposées au 
paragraphe 55728 ci-dessus résultent en une exigence de fonds propres pour 
l’institution initiatrice. Dans une titrisation classique, les expositions sous-
jacentes doivent être traitées comme si elles n’avaient pas été titrisées. En outre, 
les institutions ne doivent pas comptabiliser les plus-values sur cessions, telles 
que définies au paragraphe 56236 de la sous-section 5.5.15.4.1. . 

 
Dans une titrisation synthétique, l’institution qui acquiert la protection doit détenir 
des fonds propres correspondant au montant total des expositions titrisées 
comme si elles ne bénéficiaient d’aucune protection contre le risque de crédit 
associé à ces dernières. Si une transaction de titrisation synthétique intègre une 
option d’achat (autre qu’une option de liquidation anticipée) qui met un terme 
effectif à la transaction et à la protection acquise à une date spécifique, 
l’institution doit traiter la transaction conformément au paragraphe 556108 de la 
sous-section 5.85.3.2 et aux paragraphes 202 à 205 de la sous-section 4.1.6.. 

 
28.30. 559. S’il s’avère que, lorsqu’elle est exercée, l’option de liquidation anticipée 

sert de rehaussement de crédit (c.-à-d. qu’elle constitue une forme de protection 
implicite de la part de l’institution), elle doit être traitée comme une transaction de 
titrisation. 

 
5.4 5.4 ....................................................................Vérifications minimales exigées 
 
31. Pour qu’une institution utilise les approches pondérées aux risques dans le cadre 

de sa titrisation, elle doit disposer d’informations décrites aux paragraphes 32 à 
34. Autrement, l’institution doit attribuer une pondération de 1 250 % à toutes 
expositions de titrisation pour laquelle elle ne peut pas effectuer le niveau requis 
de vérifications diligentes.  
 

32. De façon générale, l’institution doit, sur une base continue, avoir une 
connaissance approfondie des caractéristiques de risques de toutes les 
expositions individuelles de sa titrisation, qu’elles soient inscrites au bilan ou hors 
bilan, ainsi que des caractéristiques agrégées de risques relatifs à ses 
expositions sous-jacentes de titrisation. 
 

33. L’institution doit être en mesure d’accéder en temps opportun aux informations 
sur le portefeuille sous-jacent. Ces informations devraient notamment inclure, 
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selon le cas : le type d’exposition, le pourcentage des de prêts ayant un retard 
de 30, 60 ou 90 jours, le taux de défaut, le taux de remboursement anticipé, les 
prêts en recouvrement, le type de propriété, la vocation, la cote de crédit 
moyenne et autres mesures de solvabilité, le ratio prêt-valeur moyen et la 
diversification sectorielle et géographique.  
 
Dans le cas de la retitrisation, l’institution devrait disposer d’informations non 
seulement sur les tranches de titrisations à ces informations, mais également 
l’information des tranches de titrisation sous-jacente, telle que le nom de 
l’émetteur, la qualité de son crédit, mais également sur les caractéristiques et la 
performance du portefeuille sous-jacent aux tranches de titrisation.  
 

34. L’institution financière doit avoir une compréhension approfondie de toutes les 
composantes structurelles d’une transaction de titrisation qui pourraient avoir un 
impact significatif sur la performance de l’exposition de l’institution financière à la 
transaction. Par exemple, l’ordre contractuel d’imputation des pertes et les seuils 
qui lui sont reliés, les rehaussements de crédit, les rehaussements de liquidité, 
les seuils de valeur marchande et la définition des défauts spécifiques à la 
transaction. 
 

5.5 Traitement des expositions de titrisation 
 
5.5.1 5.4.1 Calcul des exigences de fonds propres 
 
29.35. 560. Les institutions sont tenues de détenir des fonds propres réglementaires 

couvrant toutes leurs expositions de titrisation, y compris celles relatives aux 
techniques d’atténuation du risque de crédit utilisées dans le cadre d’une 
transaction de titrisation, à des investissements dans des titres adossés à des 
créances, à la conservation d’une tranche subordonnée, à l’octroi d’une ligne de 
crédit ou d’un rehaussement de crédit (voir sections suivantes). Les expositions 
de titrisation rachetées doivent être traitées comme des expositions de titrisation 
conservées. Les institutions dont la participation aux opérations de titrisation se 
limite à la perception des intérêts et du principal et qui ne sont pas obligées de 
verser des fonds à la SAH ou aux fiduciaires à moins d’en avoir reçu ne sont pas 
tenues de détenir des fonds propres pour exercer ce rôle. 
 
i. Déduction / Coefficients de pondération de 1 250 % 

 
561. Les expositions de titrisations qui étaient précédemment déduites des fonds 

propres sont désormais pondérées à 1 250 %. Les coupons détachés 
uniquement représentatifs de flux d’intérêts (nets du montant déduit des fonds 
propres de la catégorie 1 conformément au paragraphe 562) doivent être 
pondérés à 1 250 %. Les éléments qui sont pondérés à 1 250 % peuvent être 
calculés nets de toutes provisions individuelles correspondant aux expositions 
de titrisation. 

 
30.36. 562. Les institutions sont tenues de déduire des fonds propres de la 

catégorie 1A toute augmentation de capitalfonds propres résultant de 
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transactions de titrisation telles que celles liées à des produits futurs sur marges 
d’intérêt (PFMI) donnant lieu à une augmentationun gain issu d’une vente et 
comptabilisée dans les fonds propres réglementaires. Une telle augmentation de 
fonds propres est dénommée « plus-value » aux fins du dispositif de titrisation181. 

 
 37-38. Paragraphes supprimés. 

 
5.5.2 Traitement du chevauchement d’expositions 
 
39. 563. Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres, l’exposition A d’une 

entité chevauche une autre exposition B si, en toute circonstance, l’institution 
exclut toutes ses pertes sur l’exposition B en remplissant ses obligations envers 
l’exposition A. Par exemple, si l’institution offre un soutien complet de crédit sur 
certaines notes et détient une partie de ces notes, son obligation de soutien 
complet du crédit doit honorer les obligations face à toutes pertes découlant de 
son exposition à ces notes. Si l’institution qui remplit toutes ses obligations 
envers l’exposition A exclut les pertes découlant de son exposition B en toute 
circonstance, l’institution n’a pas besoin de calculer les actifs pondérés en 
fonction des risques de cette exposition B. 

 
40. Pour qu’il y ait chevauchement, l’institution pourrait, aux fins du calcul de 

l’exigence de fonds propres, fractionner ou élargir182 ses expositions. Par 
exemple, une facilité de trésorerie peut ne pas être contractuellement requise de 
couvrir les actifs en défauts ou peut, dans certaines circonstances, ne pas avoir 
à financer un programme de PCAA.  

 
Pour les fins de l’exigence de fonds propres, une telle situation ne serait pas 
considérée comme un chevauchement des notes émises par le programme de 
PCAA. Toutefois, l’institution pourrait avoir à calculer une pondération pour le 
risque pour cette facilité comme si elle était étendue (que ce soit pour couvrir le 
défaut d’actifs ou suite à un évènement déclencheur) afin d’exclure toutes les 
pertes sur les notes. Dans un tel cas, l’institution devrait calculer ses exigences 
de fonds propres uniquement sur la facilité de trésorerie. 

 
41. Paragraphe supprimé. 
 
5.5.3 Hiérarchie des approches 
 
42. Tel qu’il sera décrit plus bas, les expositions de titrisation seront traitées 

différemment en fonction des expositions sous-jacentes à la titrisation ou du type 
d’information disponible pour l’institution. Les expositions de titrisation, pour 

                                                
181  Tel que spécifié au paragraphe 74 de la section 2.5.1. 
182  Autrement dit, fractionner, signifie répartir des expositions en portions qui chevauchent d’autres 

expositions détenues par l’institution et en d’autres portions qui ne se chevauchent pas. L’élargissement 
des expositions aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres signifie que les obligations en vertu 
d’une exposition qui chevauche d’autres expositions sont traitées de manière plus large que celles 
établies contractuellement. Cet élargissement pourrait, par exemple, prendre la forme d’évènements 
déclencheurs pour exercer certaines facilités ou une extension de l’obligation. 
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lesquelles l’approche standard ne peut être appliquée, doivent être pondérées à 
1 250 %. 
 

 43 à 52. Paragraphes supprimés. 
 
Définition des points d’attachement (A) et de détachement (D) 
 
53. Le paramètre A représente le seuil à partir duquel les pertes dans le portefeuille 

sous-jacent commencent à être imputées à l’exposition de titrisation. Ce 
paramètre est un nombre décimal compris entre 0 et 1 et est égal au maximum 
entre (a) zéro et (b) le ratio (i) du solde des expositions sous-jacentes de la 
titrisation moins le solde des expositions de toutes les tranches prioritaires ou 
pari passu à la tranche qui contient l’exposition de l’institution (incluant 
l’exposition elle-même) avec (ii) le solde de toutes les expositions sous-jacentes 
à la titrisation. 
 

54. Le paramètre D représente le seuil à partir duquel les pertes dans le portefeuille 
sous-jacent se traduisent par une perte totale de l’investissement dans la tranche 
dans laquelle se situe l’exposition de titrisation. Ce paramètre est un nombre 
décimal compris entre 0 et 1 et est égal au maximum entre (a) zéro et (b) le ratio 
(i) du solde des expositions sous-jacentes dans la titrisation moins le solde des 
expositions de toutes les tranches prioritaires à la tranche qui contient l’exposition 
de l’institution avec (ii) du solde de toutes les expositions sous-jacentes à la 
titrisation. 

 
 55 à 77. Paragraphes supprimés. 

 
Approche standard (TITR-AS) 
 
78. Pour calculer les exigences de fonds propres pour une titrisation associée à un 

portefeuille AS à l’aide de l’approche TITR-AS, l’institution doit utiliser la formule 
prudentielle et les paramètres suivants : l’exigence de fonds propres du 
portefeuille sous-jacent non titrisé ( ASK ); le taux d’expositions en souffrance sur 
l’exposition totale du portefeuille sous-jacent (W); le point d’attachement de la 
tranche (A); et le point de détachement de la tranche (D). Les paramètres A et D 
sont définis aux paragraphes 53 et 54, respectivement. Lorsque la seule 
différence entre deux transactions est l’échéance, A et D seront les mêmes. ASK  
et W sont définis aux paragraphes 79 et 81. 

 
79. ASK  est défini comme l’exigence de fonds propres moyenne pondérée de 

l’ensemble des expositions sous-jacent du portefeuille, calculer selon les 
montants pondérés par le risque des actifs selon l’approche AS exposé au 
Chapitre 3 de la présente ligne directrice par rapport à la somme des montants 
d’expositions sous-jacentes, multipliée par 8 %. Ce calcul doit refléter l’incidence 
des techniques ARC appliquées aux expositions sous-jacentes (individuellement 
ou globalement) et dont bénéficient toutes les expositions de titrisation. ASK  est 
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un nombre décimal dont la valeur est comprise entre 0 et 1 (une pondération pour 
le risque de 100 % signifie donc que ASK  serait égal à 0,08). 
 
Pour les structures impliquant une SAH, tous les actifs de la SAH liés aux 
titrisations doivent être traités comme des expositions du portefeuille. Les 
expositions associées à la titrisation qui devraient être traitées comme des 
expositions dans le portefeuille incluent les actifs dans lesquels la SAH peut avoir 
investi, comprenant les comptes de réserve, les comptes de sûretés et les droits 
à l’égard de contreparties résultant d’un swap de taux d’intérêt ou de devises183. 
Néanmoins, aux fins de calcul de l’exigence de fonds propres, l’institution peut 
exclure du portefeuille, les expositions de la SAH si l’institution peut démontrer à 
l’Autorité que le risque associé à ces expositions n’a pas d’effet significatif sur 
l’exposition de titrisation ou que ce risque est non matériel – par exemple, 
puisqu’il a été atténué.  
 
Dans le cas de titrisations synthétiques financées, tous produits d’émission de 
notes de crédit ou autres obligations financées de la SAH qui servent de sûretés 
pour le remboursement de l’exposition de titrisation et pour laquelle l’institution 
est incapable de démontrer à l’Autorité la non-matérialité, doivent être inclue 
dans le calcul de ASK  si le risque de défaut des sûretés éponge les pertes de la 
titrisation. 

 
78.80. Lorsque l’institution a pris une provision spécifique ou a bénéficié d’un escompte 

non remboursable sur une exposition sous-jacente au portefeuille, ASK retiré – 
destiné aux institutions doit être calculée en utilisant une approche fondée sur les 
notations internesle montant brut de l’exposition sans prendre en considération 
la provision spécifique ou l’escompte. 

 
81. La variable W correspond au ratio de la somme des montants nominaux des 

expositions en souffrance (tel que défini au paragraphe 82) sur les montants 
nominaux des expositions sous-jacentes.  

 
82. Les expositions en souffrance sont des expositions sous-jacentes dont un 

paiement est en retard de 90 jours ou plus, soumises à une procédure de faillite 
ou d’insolvabilité, impliquées dans un processus de saisie, dont l’immeuble est 
détenu, ou en défaut, lorsque le défaut est défini dans les documents relatifs aux 
opérations de titrisation.  

 
83. Les paramètres ASK  et W sont utilisés comme intrants pour calculer AK , 

comme suit :  
 

( )1  x 0,5 x A ASK W K W= − +  
 

                                                
183  Voir note de bas de page 182  
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Lorsque l’institution n’est pas en mesure de déterminer le statut de défaut tel que 
définit ci-haut pour un maximum de 5 % des expositions sous-jacentes, 
l’institution peut encore utiliser l’approche AS en ajustant le calcul de AK  de la 
manière suivante : 
 

Sous portefeuille 1 où W est connuSous portefeuille 1 où W est connu

Sous portefeuille 2 où W est inconnu

 x 
 Total

        
 Total

A A

ECD
K K

ECD
ECD

ECD

 
=  
 

+

 

 
Si l’institution n’est pas en mesure de connaître le statut de défaut pour plus de 
5 % des expositions sous-jacentes, l’exposition de titrisation doit être pondérée 
à 1 250 %. 
 

84. L’exigence de fonds propres selon l’approche standard se calcule comme suit : 
 

( ) ( )
 x  x 

 x 

a u a l

FRS A
e eK
a u l

−
=

−
 

 
où ( )FRS AK  correspond aux fonds propres requis par unité de titrisation et les 
paramètres a, u, et l sont définis comme suit :  
 

( )( )1/  x Aa p K= −  

Au D K= −  

( )max ;0Al A K= −  
 

85. Le paramètre prudentiel p dans le contexte de l’approche standard est fixé à 1 
pour les expositions de titrisation qui ne sont pas des expositions de retitrisation. 

 
86. Les pondérations assignées aux expositions de titrisation utilisant l’approche 

TITR-AS devraient être calculées de la manière suivante : 
 

• Lorsque pour une titrisation, D est inférieur ou égal à AK , une 
pondération de 1 250 % doit être appliquée à l’exposition. 

• Lorsque pour une titrisation, A est supérieur ou égal à AK , la pondération 
de l’exposition, exprimée en pourcentage, devrait être égal à 12,5 fois 

( )FRS AK . 
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• Lorsque A est inférieur à AK  et D est supérieur à AK , la pondération 

applicable est une moyenne pondérée de 1 250 % et de 12,5 fois ( )FRS AK  
tel que décrit par la formule suivante : 

 

( ) x 12,5  x 12,5 x A A
FRS A

K A D KAPR K
D A D A

 −   −    = +      − −      
. 

 
Les pondérations pour les transactions de couverture du risque de marché tel 
que les swaps de devises ou de taux d’intérêt seront induites à partir de 
l’exposition de la titrisation pari passu aux swaps ou, si une telle exposition 
n’existe pas, à partir de la tranche subordonnée suivante. 

 
87. La pondération résultante est soumise à un plancher de 15 %. De plus, 

lorsqu’une institution utilise l’approche TITR-AS pour une exposition 
subordonnée non notée dans une transaction où les tranches les plus prioritaires 
(expositions) sont notées et donc qu’aucune note ne peut être induite de cette 
tranche subordonnée, la pondération sous l’approche TITR-AS de la tranche 
subordonnée ne devrait pas être inférieure à la pondération de la prochaine 
exposition prioritaire notée. 

 
5.5.4 Plafonds pour les expositions de titrisation 
 

(i) Pondération maximale pour les expositions prioritaires 
 
88. Si l’institution connaît, en tout temps, la composition des expositions sous-

jacentes et qu’une exposition prioritaire de titrisation peut recevoir la pondération 
maximale égale à la moyenne pondérée des pondérations des expositions sous-
jacentes, l’institution peut appliquer l’approche par transparence pour cette 
exposition. 

 
Dans le cas d’un portefeuille où l’institution utilise exclusivement les approches 
AS, le plafond de pondération pour une exposition prioritaire devrait être égal à 
la moyenne pondérée des pondérations pour le risque qui seraient appliquées 
aux expositions sous-jacentes si on leur appliquait, respectivement, l’approche 
AS du cadre de risque de crédit. 

 
89. Lorsque le plafond de pondération est inférieur à la pondération plancher de 

15 %, la pondération résultante du plafond devrait être utilisée. 
 
(ii) Exigences de fonds propres maximales 
 
90. Paragraphe supprimé. 
 
91. Une entité financière initiatrice ou promotrice utilisant l’approche TITR-AS pour 

une exposition de titrisation peut appliquer l’exigence de fonds propres maximale 
pour l’exposition de titrisation qu’elle détient qui est égale à l’exigence de fonds 
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propres qui lui aurait été exigée si elle n’avait pas titrisé les expositions sous-
jacentes.  

 
92. Afin d’appliquer l’exigence de fonds propres maximale sur ses expositions de 

titrisation, l’institution devra disposer des intrants suivants :  
 
• Le pourcentage de détention maximal de la position que l’institution détient 

dans chacune des tranches du portefeuille donné (P). Plus 
spécifiquement : 

 
 Pour l’institution qui détient une ou plusieurs expositions de 

titrisations dans une tranche donnée d’un portefeuille donné, P est 
égal au ratio des montants nominaux des expositions de titrisation 
détenus par l’institution dans la tranche sur le montant nominal de la 
tranche.  

 
 Pour une institution qui détient des expositions de titrisation qui 

chevauche plusieurs tranches d’une titrisation donnée, P est égal au 
maximum entre les différents pourcentages des positions détenus 
par l’institution dans les différentes tranches calculées selon 
l’approche ci-haut. 

• Exigence de fonds propres du portefeuille sous-jacent ( PK ) : 

 Pour un portefeuille AS, PK  est égale à ASK  tel que défini aux 
paragraphes 79 et 80. 

 
L’exigence de fonds propres maximale agrégée sur l’exposition de titrisation de 

l’institution sur une même transaction sera égale à  x PK P . 
 
93. En appliquant le plafond d’exigence de fonds propres, le montant total de tous 

les gains sur la vente ou toutes tranches d’intérêt liées à des obligations à 
coupons détachés de rehaussement de crédit de transaction de titrisation devrait 
être déduit, tel que spécifié au paragraphe 36. 

 
5.6 Traitement des expositions de retitrisation 
 
94. Pour les expositions de retitrisation, l’institution doit appliquer l’approche TITR-

AS spécifiée aux paragraphes 78 à 87, avec les ajustements suivants :  
 

• L’exigence de fonds propres des expositions de titrisation sous-jacentes 
est calculée à l’aide du cadre de titrisation. 

• Les taux de créances en souffrance (W) sont fixés à zéro pour toute 
exposition d’une tranche de titrisation dans le portefeuille sous-jacent. 

• Le paramètre prudentiel p est fixé à 1,5 comparativement à 1 pour une 
exposition de titrisation. 
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95. Si le portefeuille sous-jacent de la titrisation est constitué de tranches 

d’expositions de titrisation et d’autres actifs, l’institution devrait séparer les 
tranches d’expositions de titrisation des autres actifs non titrisés. Le paramètre 

AK  devrait être calculé pour chaque sous-ensemble, en appliquant des 
paramètres W différents. Ceux-ci sont calculés conformément aux paragraphes 
81 à 82 dans le sous-ensemble d’actifs qui ne contient pas de tranches de 
titrisation et fixé à zéro dans le sous-ensemble contenant les tranches de 

titrisation. AK ii.  Pour l’exposition de retitrisation, est alors obtenu en faisant 
la moyenne pondérée des expositions nominales de chacun des sous-ensembles 
considérés. 

 
96. La pondération résultante est sujette à un plancher de 100 %. 
 
97. Les plafonds décrits aux paragraphes 88 à 93 ne peuvent être appliqués aux 

expositions de retitrisation. 
 
5.65.7 Soutien implicite 
 
564.  
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Note de l’Autorité 
 
La prestation d’un soutien implicite ou non contractuel par une institution peut comprendre : 
 
• l’achat d’expositions dont la qualité du crédit se détériore; 
• l’achat d’actifs du portefeuille sous-jacent à des prix supérieurs au marché; 
• le relèvement des positions de premières pertes fournies par l’émetteur; 
• l’obtention indirecte du même résultat par une institution par le biais d’autres accords de prêt. 
 
De tels indices signalent au marché qu’il n’y a pas de rupture nette pour les actifs titrisés, de sorte 
que l’exclusion de ces actifs du calcul des fonds propres réglementaires par l’émetteur n’est pas 
justifiée. 
 
Lorsqu’une institution émettrice estime que les mesures futures prises à l’égard d’une structure 
de titrisation peuvent répondre à la définition d’un soutien implicite, elle doit en informer l’Autorité 
et tenter de déterminer l’effet éventuel sur les fonds propres réglementaires.  
 
Pour déterminer la répercussion sur les fonds propres, l’Autorité tiendra notamment compte des 
facteurs suivants : 
 
a)  l’avis fourni à l’Autorité ou tout autre mode de communication; 
b)  la justification de tout changement structurel de la titrisation; 
c)  toute variation de la qualité du crédit du portefeuille d’actifs; 
d)  savoir si des rehaussements supplémentaires ou un soutien non contractuel sont fournis par 

des tiers aux conditions du marché. 
 
S’il est déterminé qu’un soutien implicite a été ou sera fourni, l’Autorité informera l’institution de 
la durée de la pénalité de fonds propres, laquelle sera égale au maximum entre deux ans et 
l’échéance de tous les instruments émis qui bénéficient du soutien implicite. Si l’on trouve qu’une 
institution a fourni un soutien implicite à plus d’une occasion, elle peut s’attendre à être privée 
d’un traitement de fonds propres favorable pour tous les actifs titrisés pendant au moins cinq ans 
et à se voir imposer les exigences de divulgation susmentionnées. 
 

 
91. Lorsqu’une institution apporte un soutien implicite à une transaction de titrisation, 

elle doit, au minimum, détenir des fonds propres couvrant toutes les expositions 
liées à cette transaction, comme si celles-ci n’avaient pas été titrisées. Par 
ailleurs, elle n’est pas autorisée à comptabiliser les plus-values sur cession, telles 
que définies au paragraphe 56236. En outre, elle est tenue de rendre publique 
l’information suivante : 

 
a) a) l’octroi d’un soutien non contractuel; 

b) b) l’impact de ce soutien sur ses fonds propres. 
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5.8 5.4.2 Exigences opérationnelles pour l’utilisation des évaluationsTraitement 
de l’atténuation du risque de crédit (ARC) dans les expositions de 
titrisation 

 
Techniques ARC éligibles pour les acheteurs de protection 
 
92. Une institution peut reconnaître une protection de crédit achetée sur une 

exposition de titrisation lors du calcul de l’exigence de fonds propres sous réserve 
des conditions suivantes :  

 
• Les sûretés reconnues sont limitées à celles permises dans le cadre du 

Chapitre 4 – plus particulièrement, aux paragraphes 145 et 146 du 
Chapitre 4 lorsque l’institution applique l’approche TITR-AS. Les sûretés 
données par une SAH ne sont pas reconnues. 

• La protection fournie par une institution énoncée au paragraphe 195 du 
Chapitre 4 peut être reconnue. Les SAH ne peuvent être reconnues comme 
des organismes externesgarants éligibles. 

 
565. Les Lorsque les garanties ou les dérivés de crédit remplissent les exigences 

opérationnelles suivantes s’appliquent à l’utilisation minimales des évaluations 
de crédit des organismes externes dans l’approche standard 
applicableparagraphes 189 à la titrisation : 
 
a) Pour être admise aux fins du calcul de la pondération des risques, 

l’évaluation externe doit couvrir et refléter le montant total de l’exposition 
au risque de crédit encourue par l’institution au titre de tous les paiements 
qui lui sont dus. Par exemple, lorsqu’une institution détient une créance 
constituée du principal et des intérêts, l’évaluation doit pleinement prendre 
en194 du Chapitre 4, l’institution peut tenir compte et refléter de cette 
protection dans le risque de crédit associé au respect des échéances 
d’amortissement du principal et des intérêts. 

b) L’évaluation doit être réalisée par un organisme externe d’évaluation du 
crédit (OEEC) reconnu par l’Autorité conformément aux paragraphes 90 
à 108 des sous-sections 3.7.1 et 3.7.2, à l’exception suivante : à la 
différence de ce qui est indiqué au paragraphe 91 de la sous-
section 3.7.1.2 (Accès international/transparence), calcul de l’exigence de 
fonds propres pour qu’une évaluation du crédit soit éligible, les procédures, 
les méthodologies, les hypothèses et les éléments clés sur lesquelles 
s’appuient les évaluations doivent être rendus publics selon un principe de 
non-sélectivité et gratuitement184. En d’autres termes, une notation doit être 
publiée sous une forme facilement disponible et incluse dans la matrice de 
transition de l’OEEC. En outre, l’analyse des pertes et de la trésorerie ainsi 

                                                
184  Si l’évaluation de crédit éligible n’est pas fournie gratuitement, l’OEEC devrait en donner une raison 

valable, dans le cadre de son code de conduite disponible publiquement, conformément au principe 
d’application du code de conduite de l’OICV à l’intention des OEEC : « en cas de non-respect des règles, 
l’OEEC est tenue de se justifier ».  
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que la sensibilité des notes à l’évolution des hypothèses de notation sous-
jacentes devraient être rendues publiques. En conséquence, les notations 
qui sont mises à la seule disposition des parties à une transaction ne 
satisfont pas à cette exigence. 

c) Les OEEC reconnus doivent avoir apporté la preuve de leur expertise dans 
l’évaluation des titrisations, démontrée, par exemple, par leur expérience 
sur le marché. 

d) Une institution doit appliquer de façon homogène, à toutes les expositions 
de titrisation d’un type donné, les évaluations externes de crédit provenant 
d’OEEC reconnus. Par ailleurs, elle ne peut pas utiliser les évaluations de 
crédit d’un OEEC pour une ou plusieurs tranches et celles d’un autre OEEC 
pour d’autres positions (acquises ou conservées) au sein de la même 
structure de titrisation que celle-ci soit notée ou non notée par le premier 
OEEC. Lorsqu’il est possible d’utiliser les notations d’au moins deux OEEC 
reconnus et que ces derniers évaluent différemment le risque de crédit de 
la même exposition de titrisation, les paragraphes 96 à 98 de la sous-
section 3.7.2.2, s’appliquent. 

• e) Lorsqu’un garant éligible défini au paragraphe 195 de la sous-
section 4.1.5, fournit directement à une SAH une ARC prise en compte dans 
l’évaluation externe de crédit affectée à une exposition de titrisation, il 
convient d’utiliser le coefficient de pondération correspondant à 
l’évaluation externe du crédit. Afin d’éviter tout double comptage, aucune 
reconnaissance prudentielle additionnelle n’est admise. Si le fournisseur 
d’ARC n’est pas reconnu comme garant éligible (paragraphe 195 de la sous-
section 4.1.5), les expositions de titrisation couvertes doivent être traitées 
comme si elles n’étaient pas notées. 

f) Dans le cas où l’ARC ne bénéficie pas à la SAH, mais à une exposition de 
titrisation spécifique au sein d’une structure donnée (p. ex., tranche de 
TAC), l’institution doit traiter l’exposition comme si elle n’était pas notée, 
puis appliquer le régime ARC précisé au chapitre 4 pour la prise en compte 
de la couverture. 

g) (i) Aux fins du calcul de la pondération des risques, une institution ne 
peut se fonder sur une évaluation externe de crédit lorsque cette 
évaluation s’appuie au moins en partie sur un soutien non capitalisé 
fourni par l’institution. Par exemple, si une institution achète un PCAA 
alors qu’elle fournit une exposition de titrisation non capitalisée à 
l’échelle du programme PCAA (p. ex., une facilité de trésorerie ou un 
rehaussement de crédit) et que cette exposition joue un rôle dans la 
détermination de l’évaluation du crédit du PCAA, l’institution doit 
considérer le PCAA comme s’il n’était pas noté. L’institution doit 
continuer de détenir des fonds propres pour couvrir les autres 
expositions de titrisation (p. ex., la facilité de trésorerie ou le 
rehaussement de crédit). 

(ii) Le traitement décrit à l’alinéa 565(g)(i) s’applique également aux 
expositions détenues dans le portefeuille de négociation. L’exigence 
de fonds propres d’une institution pour des expositions détenues 
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dans le portefeuille de négociation ne peut être inférieure au montant 
exigé par les expositions du portefeuille bancaire. 

(iii)  Les institutions peuvent reconnaître le chevauchement de leurs 
expositions en accord avec le paragraphe 581. Par exemple, une 
institution qui fournit une facilité de trésorerie soutenant 100 % du 
PCAA émis par le programme PCAA et qui achète 20 % de l’encours 
du PCAA de ce programme pourrait reconnaître un chevauchement 
de 20 % (100 % de facilité de trésorerie + 20 % du papier commercial 
détenu – 100 % du papier commercial émis = 20 %). Si l’institution a 
fourni une facilité de trésorerie couvrant 90 % de l’encours du PCAA 
et qu’elle a acheté 20 % du PCAA, les deux expositions se 
chevauchent (90 % de facilité de trésorerie + 20 % du papier 
commercial détenu – 100 % du papier commercial émis = 10 %). Si 
l’institution a fourni une facilité de trésorerie couvrant 50 % de 
l’encours du PCAA et a acheté 20 % du PCAA, les deux expositions 
seraient traitées comme s’il n’y avait pas de chevauchement. Lorsque 
les exigences de fonds propres du risque spécifique pour les 
expositions du portefeuille de négociation et les exigences de fonds 
propres pour les expositions du portefeuille bancaire se chevauchent, 
l’institution pourrait reconnaître ce chevauchement dans la mesure 
où elle peut calculer et comparer les exigences de fonds propres pour 
les expositions en question. 

 
5.6.1.1 5.4.2.1 Information reliée aux sûretés sous-jacentes soutenant les 

expositions de titrisation 
 

 565(i). Afin de pouvoir utiliser le cadre de titrisation, l’institution doit disposer de 
l’information spécifiée dans les paragraphes 565(ii) à 565(iv). 

 
 565(ii). En règle générale, une institution doit, de façon continue, avoir une 

compréhension exhaustive des risques de chacune de ses expositions de 
titrisation, qu’elles soient au bilan ou non, et des portefeuilles sous-jacents à ses 
expositions de titrisation. 

 
 565(iii).  Les institutions doivent avoir accès à l’information relative à la performance des 

portefeuilles sous-jacents, de façon continue et en temps opportun. Cette 
information peut inclure, selon le cas : le type d’exposition; le pourcentage des 
prêts en souffrance depuis 30, 60 et 90 jours; les taux de défaut, les taux de 
paiement anticipé; les saisies hypothécaires; le type de propriété; le taux 
d’occupation; la note de crédit moyenne ou autres mesures de solvabilité; le ratio 
prêt-valeur moyen; ainsi que la diversification par industrie et par zone 
géographique. Pour les retritisations, les institutions devraient avoir de 
l’information non seulement sur les tranches de titrisation sous-jacentes, telles 
que le nom et la qualité du crédit de l’émetteur, mais aussi sur les caractéristiques 
et la performance des portefeuilles sous-jacents aux tranches de titrisation. 

 
 565(iv).  L’institution doit avoir une compréhension approfondie de toutes les 

composantes structurelles d’une transaction de titrisation qui pourrait avoir un 
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impact significatif sur la performance des expositions de l’institution à la 
transaction, comme l’ordre contractuel d’imputation des pertes et les seuils 
connexes, les rehaussements de crédit, les lignes de crédit, les seuils de valeur 
marchande et les définitions de défaut spécifiques à la transaction. 

 
5.6.2 5.4.3 Approche standard pour les expositions de titrisation 
 

i. Champ d’application 
 
566. Les institutions appliquant l’approche standard au risque de crédit pour le type 

d’exposition sous-jacente titrisée doivent utiliser l’approche standard relative à la 
titrisation. 

 
ii. Pondérations 

 
567. L’actif pondéré d’une exposition de titrisation est calculé en multipliant le montant 

de la position par le coefficient de pondération approprié, déterminé 
conformément aux tableaux ci-après. Les institutions doivent d’abord appliquer 
un FCEC aux positions de hors bilan, puis multiplier le résultat par un coefficient 
de pondération. Si l’exposition est notée, le FCEC est de 100 %. Les positions à 
long terme non notées ou affectées d’une notation inférieure ou égale à B+ et les 
positions à court terme bénéficiant d’une note autre que A–1/P–1, A–2/P–2, A–
3/P–3 doivent être multipliées par un coefficient de pondération de 1 250 %, de 
même que les positions à court terme non notées, à l’exception des situations 
décrites aux paragraphes 571 à 575 de la présente sous-section. 

 
Notation185 des crédits à long terme 

 

Évaluation externe de crédit AAA à 
AA- A+ à A- BBB+ à 

BBB- BB+ à BB- B+ et moins ou 
non notée 

Pondération de 
risque 

Expositions de 
titrisation 20 % 50 % 100 % 350 % 1 250 % 

Expositions de 
retitrisation 40 % 100 % 225 % 650 % 1 250 % 

 
Notation des crédits à court terme 

 

Évaluation externe de crédit A–1/P–1 A–2/P–2 A–3/P–3 Autre notation ou 
non notée 

Pondération 
de risque 

Expositions de 
titrisation 20 % 50 % 100 % 1 250 % 

                                                
185  Les notations utilisées dans les tableaux sont fournies uniquement à titre d'exemple et n’indiquent 

aucune préférence ni un soutien ni une adhésion à un système particulier de notation externe. 
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Expositions de 
retitrisation 40 % 100 % 225 % 1 250 % 

 
 
Note de l’Autorité 
 
La correspondance des notes à court terme et à long terme aux catégories de notation des 
agences de notation reconnues par l’Autorité dans la présente ligne directrice, décrite aux sous-
sections 3.7.2.1 et 3.7.2.5 s’applique aussi à cette section. Les coefficients de pondération des 
risques attribués aux catégories de notation applicables aux transactions de titrisation varient 
parfois de ceux attribués aux catégories de notation dans la sous-section 3.7.2.  
 

 
568. Le régime de fonds propres appliqué aux positions conservées par les 

établissements initiateurs, les lignes de crédit, l’ARC et les titrisations 
d’expositions renouvelables sont analysées séparément. Le traitement des 
options de rachat anticipé est exposé aux paragraphes 557 à 559 de la sous-
section 5.3.3. 

 
Les investisseurs peuvent prendre en compte les notations de moindre 
qualité 

 
569. Seuls les tiers investisseurs, et non les institutions agissant en qualité 

d’établissements initiateurs, peuvent prendre en compte les évaluations externes 
de crédit équivalentes à BB+ ou BB- aux fins de la pondération des expositions 
de titrisation. 

 
Les établissements initiateurs doivent déduire les expositions de notation 
inférieure à BBB- 

 
570. Les établissements initiateurs, définis au paragraphe 543 de la sous-

section 5.2.1, doivent multiplier toutes les expositions de titrisation conservées 
affectées d’une note de moindre qualité (inférieure à BBB-) par un coefficient 
de 1 250 % 

 
iii. Exceptions au traitement général des expositions de titrisation non 

notées 
 
571.  Les deux tableaux précédents indiquent que les expositions de titrisation non 

notées sont à multiplier par un coefficient de pondération de 1 250 % aux 
exceptions suivantes près : 

 
a) l’exposition la plus prioritaire de la transaction de titrisation; 
b) les expositions de deuxièmes pertes ou expositions prioritaires dans les 

programmes PCAA et qui satisfont aux conditions précisées au 
paragraphe 574; 
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c) les lignes de crédit éligibles. 
 

Traitement des expositions de titrisation les plus prioritaires non notées 
 
572. Si l’exposition la plus prioritaire d’une titrisation classique ou synthétique n’est 

pas notée, l’institution qui la détient ou la garantit peut déterminer la pondération 
en appliquant le principe de transparence, à condition d’avoir à tout moment 
connaissance de la composition du portefeuille de créances sous-jacent. Les 
institutions ne sont pas tenues de prendre en compte les swaps de taux ou de 
devises pour déterminer si une exposition est la plus prioritaire d’une transaction 
de titrisation aux fins de l’application du principe de transparence. 

 
573. Selon le principe de transparence, l’exposition la plus prioritaire non notée se voit 

affecter la pondération moyenne applicable aux expositions sous-jacentes, sous 
réserve du processus de surveillance prudentielle. Lorsque l’institution n’est pas 
en mesure de déterminer les coefficients de pondération à appliquer aux 
expositions de crédit sous-jacentes, un coefficient de pondération de 1 250 % 
doit être appliqué à l'exposition. 

 
Traitement des expositions de deuxièmes pertes ou expositions prioritaires 
dans les programmes PCAA 

 
574. Les expositions de titrisation non notées apportées par des institutions en qualité 

de promoteurs de programmes PCAA n'ont pas à être pondérées à 1 250 % si 
elles satisfont aux conditions suivantes : 

 
a) D’un point de vue économique, l’exposition est une position de 

« deuxièmes pertes » ou mieux et la position de « premières pertes » 
fournit une protection de crédit importante à la position de « deuxièmes 
pertes ». 

b) Le risque de crédit associé a reçu une note de bonne qualité (BBB- ou 
supérieure). 

c) L’institution détenant l’exposition de titrisation non notée ne conserve ni ne 
fournit la position de « premières pertes ». 

 
575. Lorsque ces conditions sont remplies, le coefficient de pondération en fonction 

du risque le plus élevé des deux valeurs suivantes est appliqué : 
 

a) 100 %; ou 
b) le coefficient de pondération le plus élevé parmi ceux applicables aux 

expositions sous-jacentes couvertes par la ligne de crédit. 
 

Coefficients de pondération applicables aux lignes de crédit éligibles 
 
576. Pour les lignes de crédit éligibles, définies au paragraphe 578, dans le cas où les 

conditions d’utilisation des évaluations de crédit des organismes externes 
prévues au paragraphe 565 de la sous-section 5.4.2 ne sont pas satisfaites, le 
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coefficient de pondération appliqué à l’équivalent-risque de crédit de l’exposition 
est égal à la pondération la plus élevée parmi celles applicables aux expositions 
sous-jacentes couvertes par la ligne de crédit. 

 
iv. Facteurs de conversion des expositions hors bilan en équivalent-

risque de crédit 
 
577. Aux fins du calcul des exigences de fonds propres, les institutions doivent, sur la 

base des critères définis ci-après, établir si une exposition de titrisation hors bilan 
peut être admise comme « facilité de trésorerie éligible » ou comme « avance en 
compte courant éligible provenant d’un organisme de gestion »; un facteur de 
conversion en équivalent-risque de crédit de 100 % est appliqué à toutes les 
autres expositions de titrisation hors bilan. 

 
Lignes de crédit éligibles 

 
578. Les institutions peuvent traiter les expositions de titrisation hors bilan comme des 

lignes de crédit éligibles si elles satisfont aux conditions minimales suivantes : 
 

a) La documentation de la ligne de crédit doit clairement identifier et limiter les 
circonstances dans lesquelles elle peut être utilisée. Les retraits doivent 
être limités au montant susceptible d’être totalement remboursé en cas de 
liquidation des expositions sous-jacentes et de tous les rehaussements de 
crédit apportés par le vendeur. En outre, la ligne de crédit ne doit pas 
couvrir les pertes subies dans le portefeuille d’expositions sous-jacent 
avant un retrait ni être structurée de telle sorte que les retraits soient 
certains (ce dont attesteraient des prélèvements réguliers ou continus). 

b) Si les expositions devant être financées par la ligne de crédit bénéficient 
d’une notation externe, la ligne de crédit ne peut être utilisée que pour 
financer les titres faisant l’objet d’une notation externe BBB- ou mieux au 
moment du financement. 

c) La ligne de crédit ne peut être tirée que lorsque tous les rehaussements de 
crédit (propres à une transaction et à l’ensemble du programme) dont elle 
peut bénéficier ont été épuisés. 

d) Le remboursement des retraits (actifs acquis ou crédits obtenus en vertu 
de contrats d’achat ou de crédit préalables) ne doit pas être subordonné 
aux intérêts de tout détenteur d’obligations du programme (p. ex., 
programme PCAA,), ni lié à une clause de report ou de renonciation. 

 
579. Lorsque ces conditions sont remplies, l’institution peut appliquer un FCEC de 

50 % aux lignes de crédit sans égard à leur échéance. Toutefois, si la notation 
externe de la ligne de crédit elle-même est utilisée aux fins de la pondération des 
risques, un FCEC de 100 % doit être appliqué. 

 
580. Paragraphe supprimé. 
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5.6.31.1.1 Traitement du chevauchement d’expositions 
 
581. Une institution peut fournir divers types de lignes de crédit pouvant être tirées 

dans différentes conditions. Une même institution peut octroyer plusieurs lignes 
de crédit. Étant donné la diversité des éléments déclencheurs, il peut arriver 
qu’une institution couvre deux fois les expositions sous-jacentes. En d’autres 
termes, il est possible que les lignes de crédit se chevauchent puisque le retrait 
de l’une d’elles peut restreindre ou empêcher l’utilisation d’une autre. En cas de 
chevauchement de lignes de crédit apportées par la même institution, celle-ci 
n’est pas tenue de relever en double l’exigence de fonds propres; elle doit 
uniquement détenir des fonds propres au titre de la position couverte par le 
chevauchement (lignes de crédit et/ou rehaussements de crédit). Lorsque les 
expositions concernées sont soumises à des FCEC différents, l’institution doit 
appliquer le plus élevé. Cependant, quand les lignes de crédit à l’origine du 
chevauchement sont octroyées par différentes institutions, chacune doit détenir 
des fonds propres en regard du montant maximum de la ligne de crédit. 

 
Avances en compte courant éligibles, provenant d’un organisme de gestion 

 
582. À la discrétion de l’Autorité et sous réserve que cette disposition soit 

contractuelle, un organisme de gestion peut consentir des avances en compte 
courant afin de préserver la continuité des paiements aux investisseurs, à 
condition que le remboursement des liquidités prélevées au titre de la ligne de 
crédit soit prioritaire par rapport aux autres créances sur les flux de trésorerie 
générées par le portefeuille d’expositions sous-jacent. Également à la discrétion 
de l’Autorité, les avances ou lignes de crédit non utilisées d’organisme de 
gestion, si elles sont révocables sans condition et sans préavis, peuvent se voir 
appliquer un FCEC de 0 %. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
(i) Perception et transmission des paiements 
 
Une institution, dont la seule activité à l’égard d’une transaction particulière de titrisation de l’actif 
consiste à percevoir les paiements de principal et d’intérêt rattaché à des actifs sous-jacents et 
à transmettre ces fonds à la SAH ou aux investisseurs de cette dernière (ou à un fiduciaire les 
représentant), ne doit pas être tenue de remettre des fonds à la SAH ou à ses investisseurs, 
avant d’avoir reçu ces fonds des débiteurs. Si cette condition est respectée, l’activité n’exige 
aucun fonds propres. 
 
L’institution qui perçoit des paiements de principal et d’intérêt à l’égard des actifs sous-jacents 
et qui verse ces fonds à la SAH ou à ses investisseurs (ou à un fiduciaire les représentant) peut 
également : 
 
• structurer les transactions; 
• analyser les actifs sous-jacents; 
• exécuter des examens de diligence raisonnable et de crédit; 
• suivre la qualité du crédit du portefeuille renfermant les actifs sous-jacents; 
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• fournir des avances d’organisme de gestion (voir les conditions énoncées en (ii) ci-après). 
 
À ce titre, une institution doit : 

 

• se conformer aux conditions imposées à une institution qui constitue une SAH; 
• avoir dans ses dossiers des éléments prouvant que ses conseillers juridiques sont 

convaincus que les conditions des actifs titrisés la protègent contre toute obligation envers 
les investisseurs de la SAH (à l’exception des obligations contractuelles habituelles qui se 
rapportent à son rôle au chapitre de la perception et de la transmission des paiements); 

• veiller à ce que tous les prospectus d’émission renferment une déclaration sans équivoque 
et très visible selon laquelle l’institution ne soutienne ni l’émission, ni la SAH, et ne remédiera 
à aucune perte du portefeuille. 

 
Si une institution qui fait fonction d’organisme de gestion ne consent aucune avance et respecte 
toutes ces conditions, cette activité n’exige aucun fonds propres. 
 
Si une institution ne satisfait pas à ces conditions, elle doit conserver des fonds propres à l’égard 
de tous les titres de créances émis à des tiers par la SAH. 
 
(ii) Avances d’un organisme de gestion 
 
Une institution peut être tenue, en vertu d’un contrat, de fournir des fonds à une SAH pour 
assurer la continuité des paiements aux investisseurs de la SAH, uniquement lorsque les 
paiements à partir des actifs sous-jacents n’ont pas été reçus en raison d’écarts temporaires 
attribuables aux dates, situation par ailleurs inhabituelle. Une institution qui offre ce type de 
soutien est habituellement désignée organisme de gestion et les fonds fournis sont désignés 
avances d’un organisme de gestion. Si une institution fait fonction d’organisme de gestion, 
l’Autorité s’attend à ce que les conditions suivantes soient respectées : 
 
• Une avance d’un organisme de gestion ne doit pas être utilisée pour compenser les pertes 

au titre des flux de trésorerie qui découlent d’un défaut de l’actif. 
• Le mécanisme en vertu duquel les avances d’un organisme de gestion sont effectuées, peut 

être annulé sans condition par l’organisme de gestion. 
• La valeur totale des avances en espèces est limitée au montant total qui peut être transféré 

pour la période de perception. 
• Les avances d’un organisme de gestion ont préséance sur toutes les créances des 

investisseurs de la SAH, sur les charges et sur les autres affectations en espèces; 
• Le remboursement des avances s’effectue sur les montants perçus ultérieurement ou sur les 

rehaussements de crédit disponibles. 
• Les avances d’un organisme de gestion sont remboursées dans les trente et un jours 

ouvrables à partir de la date où le montant a été avancé. 
• L’organisme de gestion évalue la probabilité de remboursement d’avances avant chacune 

d’elles, et les avances ne doivent être effectuées que si les normes de prêt prudentes sont 
respectées. 

 
Si les conditions des sections (i) et (ii) sont respectées, les institutions doivent comptabiliser les 
facilités de trésorerie inutilisées comme des engagements hors bilan. Les sommes utilisées sont 
considérées comme des prêts figurant au bilan. 
 
Dans tous les autres cas, les sommes ainsi affectées sont considérées comme un rehaussement 
de « premier niveau ». 
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v. Traitement de l’atténuation du risque de crédit dans les expositions 
de titrisation 

 
583. Les dispositions ci-après concernent les institutions dont les expositions de 

titrisation bénéficient d’une ARC (garanties, dérivés de crédit et sûretés et 
compensation d’éléments du bilan). Dans ce contexte, les sûretés désignent 
celles qui servent à couvrir le risque de crédit d’une exposition de titrisation plutôt 
que les expositions sous-jacentes de la titrisation. 

 
584.  
Compensation totale ou proportionnelle  
 
92.93. Lorsqu’une institution autre que l’établissement initiateur apporte une protection 

de crédit à une exposition de titrisation, elle doit calculer une exigence de fonds 
propres au titre de l’exposition couverte comme si elle agissait en qualité 
d’investisseur dans cette titrisation. Si la protection porte sur un rehaussement de 
crédit non noté, l’institution doit la traiter comme si elle détenait directement le 
rehaussement de crédit non noté. 

 
Sûretés 

 
585. Les sûretés éligibles se limitent à celles reconnues pour l’ARC dans l’approche 

standard aux paragraphes 145 et 146 de la sous-section 4.1.3. Les sûretés 
données par les SAH peuvent être prises en compte. 

 
94. Garanties et dérivésLorsque les conditions du paragraphe 99 sont remplies, 

l’institution achetant une protection complète (ou au proportionnelle) pourrait se 
voir reconnaître la technique ARC sur l’exposition de titrisation. 

 
Protection de crédit 

 
586. Il est possible de prendre en compte la protection de crédit apportée par les entités 
énumérées au paragraphe 195 de la sous-section 4.1.5. Les SAH ne sont pas reconnues 
comme garants.tranche  
 
587. Lorsque les garanties ou les dérivés de crédit répondent aux critères 

opérationnels minimums précisés aux paragraphes 189 à 194 de la sous-
section 4.1.5, les institutions peuvent prendre en compte ce type de protection 
dans le calcul des exigences de fonds propres correspondant aux expositions de 
titrisation. 

 
588. Les exigences de fonds propres liées à la fraction garantie/protégée seront 

calculées conformément à la méthodologie applicable aux techniques ARC dans 
l’approche standard (paragraphes 196 à 201 de la sous-section 4.1.5). 
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Asymétries des échéances 
 
589. Les fonds propres réglementaires à constituer au titre des asymétries des 

échéances seront déterminés conformément aux paragraphes 202 à 205 de la 
sous-section 4.1.6. Lorsque les expositions faisant l’objet de la couverture sont 
d’échéances différentes, c’est celle dont l’échéance est la plus longue qui doit 
être utilisée. 

 
vi. Exigences de fonds propres en cas de clause de remboursement 

anticipé 
95. Dans le cas de protections de crédit sur des tranches, la titrisation initiale sera 

décomposée en sous-tranches protégées et non protégées186 : 
 

Le fournisseur de protection doit  
Champ d’application 

 
590. Une institution initiatrice est tenue de détenir des fonds propres au titre de tout 

ou d’une partie de l’intérêt des investisseurs (pour couvrir les montants utilisés et 
non utilisés en rapport avec les expositions titrisées) si les deux conditions 
suivantes sont réunies : 

 
a) Elle cède ses expositions à une structure comportant un mécanisme de 

remboursement anticipé. 
b) Les expositions cédées sont renouvelables. Il s’agit d’expositions (p. ex., 

créances achetées de cartes de crédit et engagements de financement 
d’entreprises) pour lesquelles l’emprunteur peut effectuer des retraits et 
des remboursements de montant variable, avec un plafond prédéfini. 

 
591. L’exigence de fonds propres devrait refléter le type de mécanisme déclenchant 

le remboursement anticipé. 
 
592. Concernant les structures de titrisation dans lesquelles le portefeuille d’actifs 

sous-jacent comprend à la fois des expositions renouvelables et à terme, 
l’institution doit appliquer le régime des remboursements anticipés 
(paragraphes 594 à 605 de la présente sous-section) à la fraction du portefeuille 
d’actifs sous-jacent comportant des expositions renouvelables. 

 
593. Les institutions ne sont pas tenues de calculer uneson exigence de fonds propres 

au titre de l’existence d’une clause de remboursement anticipé dans les 
situations suivantes : 

 
a) Les structures rechargeables dans lesquelles les expositions sous-

jacentes ne sont pas renouvelables et le remboursement anticipé met fin à 
la capacité de l’institution à prendre de nouvelles expositions. 

                                                
186  La décomposition envisagée est théorique et ne devrait pas être considérée comme une nouvelle 

transaction de titrisation. Les sous-tranches résultantes ne devraient pas être considérées comme de la 
retitrisation uniquement en raison de la présence de la protection de crédit. 
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b) Les transactions portant sur des actifs renouvelables comportant des 
mécanismes de remboursement anticipé qui reproduisent les structures à 
terme (c.-à-d. où le risque lié aux lignes de crédit sous-jacentes ne revient 
pas à l’établissement initiateur). 

c) Les structures dans lesquelles une institution titrise une ou plusieurs lignes 
de crédit et où l’investisseur reste pleinementcomme s’il était directement 
exposé aux retraits futurs par les emprunteurs, même après un 
remboursement anticipé. 

d) Le mécanisme de remboursement anticipé est déclenché uniquement par 
des circonstances non liées à la performance des actifs titrisés ou du 
vendeur d’actifs, telles que d’importantes modifications de la législation ou 
de la réglementation fiscale. 

 
Exigences maximales de fonds propres 

 
594. Le total des exigences de fonds propres d’une institution appliquant le régime de 

remboursement anticipé est soumis à un plafond égal à la plus élevée des deux 
valeurs suivantes : i) montant requis pour les expositionsà la sous-tranche de 
l’exposition de titrisation conservées; ii) montant des fonds propres qui devraient 
être détenus en l’absence de titrisation des expositions. Par ailleurs, les 
institutions doivent déduire le montant total de tout gain issu d’une vente et 
appliquer un coefficient de pondération aux coupons détachés représentatif de 
flux d’intérêt résultant de la transaction de titrisation conformément aux 
paragraphes 561 à 563 de la sous-section 5.4.1. 

 
Mécanisme 

 
595. L’exigence de fonds propres de l’institution initiatrice au titre de l’intérêt des 

investisseurs équivaut au produit des trois éléments suivants : 
 

a) l’intérêt des investisseurs; 
b) le FCEC approprié (voir ci-après); 
c) le coefficient de pondération applicable au type d’exposition sous-jacente, 

comme si les expositions n’avaient pas été titrisées. 
 

• Les FCEC sont différents sur laquelle il fournit la protection et selon que le 
remboursement anticipé des investisseurs s’effectue par le biais d’un 
mécanisme contrôlé ou non contrôlé et selon que les expositions titrisées 
sont des lignes de crédit à la clientèle de détail sans engagement (telles que 
créances achetées de cartes de crédit) ou d’autres lignes de crédit (telles que 
crédits renouvelables aux entreprises). Une ligne de crédit est considérée 
sans engagement si elle est révocable sans condition et sans préavisla 
hiérarchie des approches des expositions de titrisation et conformément 
aux paragraphes 103 à 105. 
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• Lorsque les conditions du paragraphe [99] sont remplies, l’acheteur de 
protection peut reconnaître une protection sur une tranche d’exposition de 
titrisation. Pour ce faire, il doit calculer les exigences de fonds propres pour 
chaque sous-tranche séparément et de la comme suit : 

 
 Pour les expositions non protégées résultantes, les exigences de 

fonds propres seront calculées comme déterminé par la hiérarchie 
des approches pour les expositions de titrisation spécifiées et 
conformément aux paragraphes 103 à 105. 

 
 Pour la portion garantie / protégée, les exigences de fonds propres 

seront calculées selon le cadre de l’atténuation du risque de crédit 
(conformément aux définitions de l’échéance résiduelle de la tranche 
décrite aux paragraphes 22 et 23). 

 
96. Si l’institution doit utiliser l’approche TITR-AS, les paramètres A et D devraient 

être calculés séparément pour chaque sous-tranche comme si elles avaient 
directement été émises comme des tranches séparées à la date de souscription 

de la transaction. La valeur de ASK  sera calculée sur le portefeuille sous-jacent 
de la transaction initiale. 

 
97. Paragraphe supprimé 
 
98. Sous toutes les approches, une sous-tranche non prioritaire doit être traitée 

comme une exposition de titrisation non prioritaire même si l’exposition de 
titrisation initiale avant protection se qualifiait comme tranche prioritaire 
conformément au paragraphe 18. 

 
Asymétrie d’échéances 
 
99. Il y a asymétrie d’échéances lorsque l’échéance résiduelle de la couverture est 

moindre que celle de l’exposition sous-jacente. 
 
100. Pour les fins du calcul de l’exigence de fonds propres réglementaire en présence 

d’asymétrie d’échéances, lorsqu’une protection est achetée sur des expositions 
de titrisation, l’exigence de fonds propres sera déterminée conformément aux 
paragraphes 202 à 205 du Chapitre 4. Lorsque les expositions couvertes ont des 
échéances différentes, l’échéance résiduelle la plus élevée doit être utilisée. 

 
101. Lorsqu’une protection est achetée sur des actifs titrisés, des asymétries 

d’échéances peuvent survenir en contexte de titrisations synthétiques (par 
exemple, lorsque, l’institution utilise un dérivé de crédit pour transférer une partie 
ou la totalité du risque de crédit d’un portefeuille spécifique d’actifs à un tiers). 
Lorsque les dérivés de crédit sont dénoués, la transaction se termine. Ceci 
implique que les échéances effectives des tranches de la titrisation synthétique 
peuvent être différentes de celles des expositions sous-jacentes. L’institution qui 
titrise synthétiquement des expositions détenues dans leur bilan en achetant des 
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tranches de protection de crédit doit traiter cette asymétrie d’échéances de la 
manière suivante : 

 
• Pour les expositions de titrisation pondérées à 1 250 %, l’asymétrie 

d’échéances n’est pas prise en compte; 
 
• Pour toutes les autres expositions de titrisation, l’institution doit appliquer 

le traitement d’asymétrie d’échéances en conformité aux paragraphes 202 
à 205 du Chapitre 4. Lorsque l’exposition couverte possède une échéance 
résiduelle différente, l’échéance résiduelle la plus longue doit être utilisée. 

 
5.9 Traitement de l’exigence de fonds propres pour la titrisation « simple, 

transparente et comparable » (STC)  
 

Champ d’applicationvii. Détermination des FCEC en cas de clause de 
remboursement anticipé contrôlé 

 
596. Un mécanisme de remboursement anticipé est contrôlé lorsqu’il satisfait à la 

définition du paragraphe 548 de la sous-section 5.2.6. 
 

Expositions sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail 
 
597. Pour les lignes de crédit sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail 

(p. ex., créances achetées de cartes de crédit) dans les titrisations comportant 
un mécanisme de remboursement anticipé contrôlé, les institutions doivent 
comparer leur marge nette moyenne sur 3 mois (définie au paragraphe 550 de 
la sous-section 5.2.7) avec le niveau à partir duquel elles sont obligées de 
renoncer à la marge nette, comme l’exige économiquement la structure (seuil de 
renonciation). 

 
598. Dans les cas où la structure n’oblige pas à renoncer à la marge nette, le seuil de 

renonciation est réputé égal à 4,5 points de pourcentage. 
 
599. L’institution doit diviser le niveau de la marge nette par le seuil de renonciation 

pour fixer les segments appropriés et appliquer les facteurs de conversion 
correspondants, comme indiqué dans le tableau ci-après : 
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Mécanisme de remboursement anticipé contrôlé 
 

 Sans engagement Avec 
engagement 

Lignes de crédit 
à la clientèle de 

détail 

Marge moyenne à 3 mois 
Facteur de conversion en équivalent-crédit (FCEC) 

FCEC 90 % 

133,33 % ou plus, du seuil de renonciation FCEC 0 % 

< 133,33 % à 100 % du seuil de renonciation FCEC 1 % 

< 100 % à 75 % du seuil de renonciation FCEC 2 % 

< 75 % à 50 % du seuil de renonciation FCEC 10 % 

< 50 % à 25 % du seuil de renonciation FCEC 20 % 

25 % ou moins, du seuil de renonciation FCEC 40 % 

Autres lignes 
de crédit FCEC 90 % FCEC 90 % 

 
600. Les institutions sont tenues d’appliquer les FCEC décrits ci-dessus, en cas de 

mécanisme de remboursement anticipé contrôlé, à l’intérêt des investisseurs 
(paragr. 595). 

 
Autres expositions 

 
601. Toutes les autres transactions de titrisation renouvelables (celles qui sont 

assorties d’un engagement et toutes les expositions autres qu’envers la clientèle 
de détail) dotées d’un mécanisme de remboursement anticipé contrôlé reçoivent 
un FCEC de 90 % pour les expositions de hors bilan. 

 
viii. Détermination des FCEC en cas de clause de remboursement anticipé 

non contrôlé 
 
602. Les mécanismes de remboursement anticipé ne répondant pas à la définition 

d’un mécanisme contrôlé (paragr. 548, sous-section 5.2.6) sont considérés non 
contrôlés et soumis au régime suivant. 

 
Expositions sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail 

 
603. Pour les lignes de crédit sans engagement au bénéfice de la clientèle de détail 

(p. ex., créances achetées de cartes de crédit) dans les titrisations comportant 
un mécanisme de remboursement anticipé non contrôlé, les institutions doivent 
établir la comparaison décrite aux paragraphes 597 et 598 de la présente sous-
section. 
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604. L’institution doit diviser le niveau de la marge nette par le seuil de renonciation 

pour fixer les segments appropriés et appliquer les facteurs de conversion 
correspondants, tel qu’indiqué dans le tableau ci-après : 

 
Mécanisme de remboursement anticipé non contrôlé 

 

 Sans engagement Avec 
engagement 

Lignes de crédit 
à la clientèle de 

détail 

Marge moyenne à 3 mois 
Facteur de conversion en équivalent-crédit (FCEC) 

FCEC 90 % 

133,33 % ou plus, du seuil de renonciation FCEC 0 % 

< 133,33 % à 100 % du seuil de renonciation FCEC 5 % 

< 100 % à 75 % du seuil de renonciation FCEC 15 % 

< 75 % à 50 % du seuil de renonciation FCEC 10 % 

< 50 % à 25 % du seuil de renonciation FCEC 50 % 

25 % ou moins du seuil de renonciation FCEC 100 % 

Autres lignes 
de crédit FCEC 100 % FCEC 100 % 

 
Autres expositions 

 
605. Toutes les autres transactions de titrisation renouvelables (celles qui sont 

assorties d’un engagement et toutes les expositions autres que celle envers la 
clientèle de détail) dotées d’un mécanisme de remboursement anticipé non 
contrôlé reçoivent un FCEC de 100 % pour les expositions de hors bilan. 

 
5.9.1  606. à 643.  et identification des titrisations STC pour les fins d’un 

traitement alternatif de l’exigence de fonds propres 
 
102. Seules les titrisations traditionnelles non PCAA entrent dans le champ 

d’application du cadre STC. Les titrisations assorties d’une cession réelle ne 
relevant pas d’un programme PCAA et respectant les critères STC seront 
assujetties aux exigences de fonds propres telle que spécifiées aux paragraphes 
115 à 118. 

 
103. Pour les fins de l’exigence de fonds propres réglementaire, la transaction de 

titrisation qui entre dans le cadre de cette section sera considérée comme 
satisfaisant aux critères STC si elle respecte les critères de la ligne directrice sur 
la gestion des risques liés à la titrisation.  
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5.9.2 Conformité aux critères STC et critères additionnels pour les fins de 

l’exigence de fonds propres et de la surveillance 
 
104. L’initiateur / promoteur doit divulguer aux investisseurs toute information 

pertinente à la transaction afin de permettre aux investisseurs d’évaluer si la 
titrisation est conforme aux critères STC. Sur la base de l’information fournie par 
l’initiateur / promoteur, l’investisseur doit procéder à sa propre évaluation du 
statut de conformité de la titrisation aux critères STC, tel que défini au paragraphe 
110, avant d’appliquer le traitement alternatif des paragraphes 113 à 118.  

 
Pour les positions conservées dans lesquelles l’initiateur a réalisé un transfert de 
risque important des expositions titrisées conformément aux paragraphes 25 ou 
26, l’estimation devrait être effectuée seulement par l’initiateur conservant la 
position. 

 
105. Les critères STC doivent être satisfaits en tout temps. La vérification de 

conformité de certains critères pourrait n’être nécessaire qu’au moment de 
l’émission (dans le cas de sûretés ou de facilités de liquidités) pour une titrisation 
STC. Néanmoins, l’Autorité s’attend à ce que les investisseurs et détenteurs de 
positions de titrisation tiennent compte des développements qui pourraient 
invalider l’évaluation de conformité précédente comme le non-respect de la 
fréquence ou du contenu des divulgations aux investisseurs, la concordance des 
intérêts des partis ou des modifications dans la documentation des transactions 
en écart avec les critères STC pertinents. 

 
Lorsque les critères réfèrent aux actifs sous-jacents – en incluant notamment les 
critères D15 et D16 – et que le portefeuille est dynamique, la conformité au critère 
doit être vérifiée à chaque fois qu’un actif est intégré au portefeuille. 

 
5.9.3 Traitement alternatif pour la titrisation qui respecte les critères STC aux 

fins du calcul de l’exigence de fonds propres 
 
106. Les transactions de titrisation jugées conformes aux critères STC pour les fins 

du calcul des exigences de fonds propres tel que spécifié au paragraphe 110 
devraient être soumises à une exigence de fonds propres dans le cadre de la 
titrisation si lorsque l’approche TITR-AS est utilisée, les paragraphes 114 et 118 
sont applicables au lieu des paragraphes 85 et 87 respectivement du présent 
chapitre. 

 
107. Les pondérations en fonction du risque sont soumises à un plancher de 10 % 

pour les tranches prioritaires et de 15 % pour toute autre tranche. 
 

 115 à 117. Paragraphes supprimés. 
 
Approche standard (TITR-AS) 
 
118. Le paramètre prudentiel p dans le contexte de l’approche TITR-AS est fixé à 

0,5 pour une exposition sur une titrisation STC. 
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5.10 Dispositions transitoiresretirés – destinés aux institutions autorisées à 

utiliser une approche fondée sur les notations internes pour les  
 
Toutes les opérations de titrisation réalisées au 31 décembre 2018 seront assujetties aux 
dispositions transitoires énoncées aux paragraphes ci-dessous jusqu’à la première des 
dates suivantes : la date d’échéance de la prochaine opération ou la date de 
renouvellement de la prochaine transaction, au plus tard dans un délai de deux ans. À 
compter du premier trimestre de 2021, les opérations ne pourront plus être visées par les 
dispositions transitoires. 
 
Les opérations d’émission seront exemptées du test quantitatif de 30 % relatif au transfert 
de risque important décrit au paragraphe 24. 
 

L’Autorité .
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Chapitre 6. reconnaît qu’il pourrait être difficile sur le plan opérationnel que toutes les 
opérations existantes satisfassent aux exigences ayant trait à l’audit, à la communication 
et à l’admissibilité du critère STC (simple, transparent et comparable). Dès lors, les 
institutions peuvent appliquer le traitement STC des fonds propres aux opérations 
existantes qu’elles jugent qui pourraient respecter le critère STC si on lui octroyait 
suffisamment de temps pour apporter les modifications nécessaires. 
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 Risque opérationnel 
 
6.1 6.1. ................................................................. Définition du risque opérationnel 
 
644. Le risque opérationnel se définit comme le risque de pertes résultant de carences 

ou de défauts attribuables à des procédures, à des personnes et systèmes 
internes ou à des événementsévènements extérieurs. La définition inclut le 
risque juridique187, mais exclut les risques stratégiques et d’atteinte à la 
réputation. 

 
6.2 6.2 ............................................................................. Méthodologies de mesure 
 
645. Le cadre décrit ci-après présente deux méthodes de calcul des exigences de 

fonds propres au titre du risque opérationnel, par ordre croissant de complexité 
et de sensibilité au risque : 

 
• approche indicateur de base; 

• approche standard; 
 
646. Les institutions sont invitées à passer de l’approche la plus simple à la plus 

complexe à mesure qu’elles développent des systèmes et des pratiques de 
mesure plus élaborés du risque opérationnel. Les critères d’agrément de 
l’approche standard sont exposés ci-après. 

 
647. Les institutions exposées à un risque opérationnel important (p. ex., 

établissements spécialisés offrant des services de traitement de cartes de 
paiement) sont censées utiliser une formule plus élaborée que l’approche 
indicateur de base et correspondant à leur profil de risque188. Une institution sera 
autorisée à utiliser l’approche indicateur de base pour certaines parties de leurs 
activités et standard pour d’autres, sous certaines conditions (Note de l’Autorité, 
sous-section 6.4).  

 
648. Une institution ne pourra pas, sans l’autorisation écrite de l’Autorité, revenir à 

l’approche indicateur de base après avoir été autorisée à utiliser l’approche 
standard. Toutefois, si l’Autorité détermine qu’une institution ne répond plus aux 
critères d’éligibilité à l’approche standard, elle peut lui demander de revenir à 
l’approche indicateur de base pour une partie ou l’ensemble de ses activités, 
jusqu’à ce qu’elle satisfasse aux conditions posées par l’Autorité pour utiliser à 
nouveau l’approche standard. 

 

                                                
187 Le risque juridique inclut, entre autres, l’exposition à des amendes, pénalités et dommages exemplaires 

pour faute résultant de l’exercice de surveillance prudentielle ainsi que de transactions privées. 
188 L’Autorité examinera l’exigence de fonds propres correspondant à l’approche (indicateur de base ou 

standard) utilisée par l’institution en regard du risque opérationnel afin d’en déterminer la crédibilité 
d’ensemble, notamment par rapport aux institutions comparables. Si les résultats manquent de 
crédibilité, l’Autorité envisagera une action dans le cadre de son processus de surveillance prudentielle. 
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6.2.1 6.2.1 Approche indicateur de base 
 
649. Les institutions appliquant l’approche indicateur de base doivent, au titre du 

risque opérationnel, détenir des fonds propres correspondant à la moyenne sur 
les trois dernières années d’un pourcentage fixe (alpha) de leur produit annuel 
brut moyen positif. Pour calculer la moyenne, il convient d’exclure les chiffres 
d’une année pour laquelle le produit annuel brut est négatif ou égal à zéro du 
numérateur et du dénominateur189. L’exigence peut être exprimée ainsi : 

 
KAIB  =  [∑(PB1…n x α)]/n 

 
où : 
 
KAIB  = exigence de fonds propres selon l’approche indicateur de base 
 
PB1…n =  produit annuel brut, s’il est positif, sur les trois années écoulées 
 
n  =  nombre d’années, sur les trois écoulées, pour lesquelles le produit 

annuel est positif 
 
α =  15 %, coefficient fixé par le Comité de Bâle, représentant la 

proportion entre le niveau de fonds propres de l’ensemble du 
secteur bancaire et l’indicateur correspondant. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions nouvellement constituées qui appliquent l’approche indicateur de base et dont les 
données sur le produit brut couvrent moins de 12douze trimestres devraient calculer les 
exigences de fonds propres au titre du risque opérationnel en utilisant les données sur le produit 
brut disponibles afin de déterminer des valeurs approximatives pour les périodes pour lesquelles 
les données sont inexistantes (trois années de données sont requises). Les institutions doivent 
consulter les instructions afférentes au formulaire de divulgation de l’Autorité sur les normes de 
fonds propres. 
 

 
650. Le produit brut correspond aux produits d’intérêts nets et autres produits 

d’exploitation190. Il est calculé :  
 

• brut de toutes les provisions (p. ex., pour intérêts impayés);  

• brut des frais d’exploitation, dont les commissions versées aux prestataires 
de services d’externalisation191;  

                                                
189  Si le produit annuel brut négatif introduit une distorsion dans l’exigence de fonds propres prévue au 

présent chapitre, l’Autorité envisagera une action prudentielle appropriée en vertu de son processus de 
surveillance prudentielle. 

190  Définis, au niveau national, par l’autorité de contrôle et/ou les normes comptables nationales. 
191  À l’inverse des commissions payées pour des services externalisés, les commissions reçues par les 

institutions qui fournissent des services d’externalisation entrent dans la définition du produit brut. 
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• excluant les plus ou moins-values réalisées à partir de cessions de titres 
du portefeuille bancaire192; 

• excluant les éléments exceptionnels ou inhabituels et produits des activités 
d’assurances. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions devraient consulter la définition du produit brut à utiliser au moment de calculer 
les fonds propres au titre du risque opérationnel selon l’approche indicateur de base ou selon 
l’approche standard qu’on trouvera dans les instructions pour remplir le relevé des normes de 
fonds propres.  
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce que les institutions effectuent un rapprochement entre le produit brut 
déclaré et les montants figurant dans les états financiers audités. Cette information doit être 
remise à l’Autorité à sa demande. 
 
Ces rapprochements doivent préciser les éléments qui sont exclus du calcul du risque 
opérationnel conformément à la définition du produit brut, mais qui sont inclus dans les états 
financiers audités. 
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsqu’une institution procède à une acquisition d’envergure, le calcul des fonds propres pour 
risque opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. Étant donné que le calcul 
du produit brut est fondé sur une moyenne mobile de 12 trimestres, le produit brut des quatre 
plus récents trimestres de l’activité acquise doit être fondé sur les montants réels du produit brut 
déclarés par l’activité acquise. Des estimations peuvent être utilisées pour les huit trimestres 
précédents si les montants réels ne sont pas disponibles. 
 
Les institutions appliquant l’approche indicateur de base doivent utiliser les montants réels du 
produit brut des quatre plus récents trimestres. Des estimations peuvent être utilisées pour les 
huit trimestres précédents si les montants réels ne sont pas disponibles. 
 
Quand une institution procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut peut être ajusté, 
avec l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce dessaisissement. 
 

 
651. Comme l’approche indicateur de base constitue la méthodologie élémentaire, le 

présent cadre ne soumet son utilisation à aucune condition spécifique. Les 
institutions appliquant cette approche sont toutefois appelées à respecter les 

                                                
192  Les plus ou moins-values de cession de titres réalisées classés comme « détenus jusqu’à échéance » 

et « disponibles à la vente », qui sont des éléments courants du portefeuille bancaire (aux termes de 
certaines normes comptables), sont également exclues de la définition du produit brut. 
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recommandations du Comité de Bâle figurant dans le document Principles for the 
Sound Management of Operational Risk – final document, publié en juin 2011.  

 
6.2.2 6.2.2 Approche standard193 194 
 
652. Dans l’approche standard, les activités des institutions sont réparties en huit 

secteurs d’activités (financement des entreprises, activités de marché, banque 
de détail, banque commerciale, paiement et règlement, fonctions d’agent, gestion 
d’actifs et courtage de détail), décrits dans l’Annexe 6. 

 
653. Pour chaque secteur d’activités, le produit brut sert d’indicateur global du volume 

d’activité et, partant, du degré d’exposition au risque opérationnel. L’exigence de 

                                                
193  Le Comité de Bâle a l’intention de réexaminer le calibrage des approches indicateur de base et standard 

lorsque des données plus sensibles au risque seront disponibles. Un tel recalibrage n’aurait pas pour 
but d’influer notablement sur le calibrage global de la composante risque opérationnel de l’exigence de 
fonds propres prévue par le présent chapitre.  

194  Approche standard alternative 
 L’Autorité peut, à sa discrétion, autoriser une institution financière à appliquer l’approche standard 

alternative (ASA), à condition qu’elle puisse démontrer que celle-ci apporte une amélioration, permettant 
par exemple d’éviter un double comptage des risques. Une fois qu’elle aura adopté une approche ASA, 
l’institution financière ne pourra pas revenir à l’approche standard sans l’autorisation de l’Autorité. Il n’est 
pas envisagé de permettre aux institutions financières importantes détenant des portefeuilles diversifiés 
sur les principaux marchés d’utiliser l’approche ASA. 

 Aux termes de l’ASA, l’exigence de fonds propres au titre du risque opérationnel et sa méthodologie de 
calcul sont identiques à celles de l’approche standard, sauf pour deux secteurs d’activités : banque de 
détail et banque commerciale. Pour ceux-ci, les prêts et avances – multipliés par un facteur fixe « m » – 
sont utilisés au lieu du produit brut comme indicateur de risque; les bêta sont identiques à ceux de 
l’approche standard. L’exigence de fonds propres ASA au titre du risque opérationnel pour opérations 
de détail (la formule de base étant identique pour l’activité de banque commerciale) est exprimée de la 
façon suivante : 

 KNI = βNI x m x PANI 
 où : 
 KNI correspond à l’exigence de fonds propres pour l’activité de détail 
 βNI correspond au bêta pour l’activité de détail 
 PANI correspond au total de l’encours des prêts et avances à la clientèle de détail (non pondérés des 

risques et avant déduction des provisions), calculé en moyenne sur les trois années écoulées 
 m est égal à 0,035. 
 Aux fins de l’ASA, le total des prêts et avances dans l’activité de détail comprend l’ensemble des 

montants tirés sur les portefeuilles de crédit suivants : détail; PME assimilées à la clientèle de détail; 
acquisition de créances de la clientèle de détail. Pour la banque commerciale, le total des prêts et 
avances comprend les montants tirés sur les portefeuilles de crédit suivants : entreprises; emprunteurs 
souverains; banques; financement spécialisé; PME assimilées aux entreprises; acquisition de créances 
des entreprises. La valeur comptable des titres détenus dans le portefeuille bancaire doit également être 
incluse. 

 En appliquant l’ASA, les institutions, si elles le désirent, peuvent agréger leurs activités de détail et de 
banque commerciale, en leur affectant un bêta de 15 %. De même, les institutions financières qui ne 
sont pas en mesure d’affecter le produit brut aux six autres secteurs d’activités peuvent agréger le produit 
brut total correspondant et lui appliquer un bêta de 18 %, le produit annuel brut étant traité conformément 
au paragraphe 654. 

 Comme dans l’approche standard, l’exigence de fonds propres totale ASA représente la somme des 
exigences de fonds propres pour chacun des huit secteurs d’activités. 
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fonds propres pour chaque secteur d’activités est calculée en multipliant le 
produit brut par un facteur (nommé bêta) spécifique. Bêta représente une mesure 
approchée de la relation, pour l’ensemble du secteur bancaire, entre l’historique 
des pertes imputables au risque opérationnel pour un secteur d’activités donné 
et le montant agrégé du produit brut de ce secteur. Il convient de noter que, dans 
l’approche standard, le produit brut se mesure pour chaque secteur d’activités et 
non pour l’ensemble de l’activité de l’institution; par exemple, s’agissant du 
financement des entreprises, l’indicateur est le produit brut qui lui est spécifique. 

 
654. L’exigence totale de fonds propres représente la moyenne sur trois ans des 

sommes des exigences de fonds propres de chacun des secteurs d’activités pour 
chaque année. Quelle que soit l’année considérée, les exigences de fonds 
propres « négatives » (résultant d’un produit brut négatif) dans tout secteur 
d’activités pourraient compenser sans limitation les exigences de fonds propres 
positives dans d’autres secteurs195. Toutefois, lorsque l’exigence totale de fonds 
propres de l’ensemble des secteurs pour une année donnée est négative, alors 
la contribution de cette année au numérateur sera égale à zéro196. Elle peut être 
exprimée ainsi : 

 
KTAS = {∑années 1–3 max [∑ (PB1–8 x β1–8),0]}/3 

 
où : 
 
KTAS  =  exigence de fonds propres selon l’approche standard 
 
PB1–8  = produit annuel brut pour une année donnée, tel que défini 

ci-dessus dans l’approche indicateur de base, pour chacun des 
huit secteurs d’activités 

 
β1–8  =  pourcentage fixe, déterminé par le Comité de Bâle, 

représentant la relation entre le niveau de fonds propres requis 
et le produit brut de chacun des huit secteurs d’activités.  

 

                                                
195  Les autorités de contrôle nationales sont libres d’adopter un traitement plus prudent du produit brut 

négatif. 
196  Si, comme pour l’approche indicateur de base, le produit annuel brut négatif introduit une distorsion dans 

l’exigence de fonds propres prévue dans le présent chapitre en application de l’approche standard, les 
superviseurs envisageront une action prudentielle appropriée dans le cadre du processus de 
surveillance prudentielle. 
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Les valeurs des bêtas sont détaillées ci-après : 
 

Secteurs d'activités Facteur bêta 

Financement d’entreprise (β1) 18 % 

Activités de marché (β2) 18 % 

Banque de détail (β3) 12 % 

Banque commerciale (β4) 15 % 

Paiements et règlements (β5) 18 % 

Fonctions d’agent (β6) 15 % 

Gestion d’actifs (β7) 12 % 

Courtage de détail (β8) 12 % 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions nouvellement constituées qui prévoient appliquer l’approche standard et dont les 
données sur le produit brut couvrent moins de 12 trimestres devraient répondre aux critères 
d’agrément propres à cette approche, notamment aux exigences relatives à la ventilation en 
secteurs d’activités qui sont décrites à l’Annexe 6. Elles devraient utiliser les données disponibles 
sur le produit brut afin de déterminer des valeurs approximatives pour les périodes pour lesquelles 
les données sont inexistantes (trois années de données sont requises). Les institutions doivent 
consulter les instructions afférentes au formulaire de divulgation de l’Autorité sur les normes de 
fonds propres. 
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Note de l’Autorité 
 
Lorsqu’une institution procède à une acquisition importante, le calcul des fonds propres pour 
risque opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. Étant donné que le calcul 
du produit brut est fondé sur une moyenne mobile de 12 trimestres, le produit brut des quatre 
plus récents trimestres de l’activité acquise doit être fondé sur les montants réels du produit brut 
déclarés par l’activité acquise. Des estimations peuvent être utilisées pour les huit trimestres 
précédents si les montants réels ne sont pas disponibles. 
 
Les institutions appliquant l’approche standard doivent ventiler le produit brut des quatre plus 
récents trimestres de l’activité acquise dans les huit secteurs d’activités prévus par Bâle II. Quand 
l’institution a reçu l’allocation en pourcentage du produit brut de l’activité acquise ventilé dans les 
huit secteurs d’activités pour les quatre plus récents trimestres, elle peut l’appliquer au produit 
brut des huit trimestres précédents. Ainsi, l’exercice de ventilation de l’activité acquise ne doit 
être exécuté que pour les quatre plus récents trimestres. Les résultats de la ventilation peuvent 
être appliqués au total du produit brut de l’activité acquise pour les huit trimestres précédents 
pour déterminer le pourcentage attribué aux huit secteurs d’activités. 
 
Quand une institution procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut peut être ajusté, 
avec l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce dessaisissement. 
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
En ce qui concerne les institutions qui mettent en œuvre l’approche standard, l’Autorité permettra 
à leurs filiales d’appliquer l’approche indicateur de base ou l’approche standard afin de déterminer 
l’exigence des fonds propres réglementaires au titre du risque opérationnel de la filiale. 
 

 
 655. à 659.  Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser des 

approches de mesures avancées. 
 
6.3 6.3 ........................................................................................Critères d’agrément 
 
6.3.1 6.3.1 Approche standard197 
 
660. Pour être autorisée à appliquer l’approche standard, une institution doit donner à 

l’Autorité l’assurance qu’au minimum : 
 

• son conseil d’administration et sa haute direction participent activement à 
la surveillance du cadre de gestion du risque opérationnel; 

• elle dispose d’un système de gestion du risque opérationnel de conception 
saine et mis en œuvre avec intégrité; 

                                                
197  L’autorité nationale qui autorise un établissement à appliquer l’approche standard alternative (ASA) doit 

décider des conditions requises pour cette approche, les critères d’agrément énoncés aux paragraphes 
662 et 663 de cette section n’étant pas nécessairement appropriés. 
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• elle dispose des ressources suffisantes, au sein des principaux secteurs 
d’activités ainsi que des unités de contrôle et de vérification. 

 
661. L’Autorité est en droit d’imposer à l’institution une période initiale de surveillance 

de l’approche standard avant qu’elle puisse l’utiliser aux fins du calcul des 
exigences de fonds propres réglementaires. 

 
662. L’institution doit élaborer des procédures spécifiques et établir des critères 

consignés par écrit pour ventiler le produit brut de ses diverses activités entre les 
secteurs d’activités et activités prévues par le cadre de l’approche standard. Les 
critères doivent faire l’objet d’un examen et d’un ajustement, selon les besoins, 
de façon à intégrer les nouvelles activités et les changements d’activité. Les 
principes présidant à cette ventilation sont exposés dans l’Annexe 6. 

 
663. Certaines institutions à dimension internationale pourraient souhaiter utiliser 

l’approche standard. Il est donc important qu’elles disposent de systèmes 
adéquats pour la gestion du risque opérationnel. En conséquence, elles doivent 
satisfaire aux critères supplémentaires suivants pour pouvoir utiliser l’approche 
standard198. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Toute institution appliquant l’approche standard devra se conformer aux critères du 
paragraphe 663. L’Autorité tiendra compte du profil de risque et de la complexité de l’institution 
lorsqu’elle examinera les documents d’autoévaluation de la conformité à ces critères. 
 

 
a) L’institution doit être dotée d’un système de gestion du risque opérationnel 

où les responsabilités sont clairement attribuées à une fonction de gestion 
du risque opérationnel. Cette fonction est responsable : de l’élaboration de 
stratégies permettant d’identifier, d’évaluer, de surveiller et de 
contrôler/d’atténuer le risque opérationnel; de la codification des politiques 
et procédures de l’institution concernant la gestion et le contrôle du risque 
opérationnel; de la conception et de la mise en œuvre du cadre d’évaluation 
du risque opérationnel de l’institution; de la conception et de la mise en 
œuvre du système de divulgation du risque opérationnel. 

 

                                                
198  Pour les autres institutions, l’observation de ces critères est recommandée et peut être imposée par 

l’Autorité, à sa discrétion. 
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Note de l’Autorité 
 
Il se peut que la taille et la complexité d’une institution ne justifient pas l’existence d’une unité 
organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque opérationnel. Le cas échéant, 
une institution doit être en mesure de démontrer à l’Autorité que son cadre de gestion du risque 
opérationnel est adapté à la taille et à la complexité de ses opérations. En l’absence d’une telle 
unité indépendante, les responsabilités susmentionnées devraient échoir à des employés qui 
sont indépendants des activités faisant l’objet du contrôle.  
 
L’expression « système de gestion du risque opérationnel » ne désigne pas nécessairement une 
application technologique conçue pour gérer le risque opérationnel systémique, quoiqu’une telle 
application puisse être un élément de l’approche de l’institution en la matière. Le terme 
« système » s’entend plutôt d’un ensemble de politiques et de processus mis en place à l’échelle 
de l’institution afin de cerner et d’évaluer le risque opérationnel et d’en assurer le suivi et le 
contrôle. 
 

 
b) Dans le cadre de son système interne d’évaluation du risque opérationnel, 

l’institution doit enregistrer systématiquement les données relatives au 
risque opérationnel, notamment les pertes significatives par secteur 
d’activités. Le système d’évaluation doit être étroitement intégré aux 
processus de gestion des risques de l’institution. Les données qu’il produit 
doivent faire partie intégrante de ses processus de surveillance et de 
contrôle du profil de risque opérationnel. Par exemple, ces informations 
doivent tenir une place prépondérante dans la divulgation des risques, 
dans les rapports à la direction et dans l’analyse des risques. L’institution 
doit disposer de techniques pour inciter à une meilleure gestion du risque 
opérationnel dans l’ensemble de l’institution. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Toute institution qui met en œuvre l’approche standard devrait être en mesure d’en faire le suivi et 
de rendre compte des données pertinentes relatives au risque opérationnel, notamment les 
pertes significatives que subit un secteur d’activités important. Il faut que le degré de complexité 
de ce mécanisme de suivi et de reddition de comptes soit adapté à la taille de l’institution, en 
prenant en compte la structure de rapport de celle-ci, ainsi que son exposition au risque 
opérationnel. 
 

 
c) L’exposition au risque opérationnel (et notamment les pertes significatives 

subies) doit être régulièrement divulguée à la direction de l’unité concernée, 
à la haute direction et au conseil d’administration. L’institution doit disposer 
de procédures lui permettant de prendre les mesures nécessaires à la 
lumière des rapports à la direction. 
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Note de l’Autorité 
 
Toute institution qui met en œuvre l’approche standard devrait périodiquement faire rapport sur son 
exposition au risque opérationnel à la haute direction et au conseil d’administration. La fréquence 
et la teneur de ces rapports doivent être fonction de la structure de rapport ainsi que de la nature, 
de la complexité et du profil de risque de l’institution. La nécessité d’officialiser le processus de 
production de ces rapports doit également correspondre à la structure interne de l’institution (p. 
ex., le nombre d’employés et la hiérarchie). Toute institution doit élaborer des procédures lui 
permettant de prendre des mesures adéquates au vu de l’information que renferment les rapports 
liés au risque opérationnel. 
 

 
d) Le système de gestion du risque opérationnel de l’institution doit être bien 

documenté. L’institution doit avoir mis en place des procédures permettant 
d’assurer le respect d’un ensemble documenté de politiques, contrôles et 
procédures internes concernant le système de gestion du risque 
opérationnel, qui doit comporter des règles à appliquer en cas de non-
conformité. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Toute institution devrait élaborer des processus pour s’assurer qu’elle respecte un ensemble 
documenté de politiques, de procédures et de contrôles internes relativement à la gestion du 
risque opérationnel.  
 

 
e) Les processus de gestion et le système d’évaluation du risque opérationnel 

doivent faire l’objet d’une validation et d’une vérification périodique 
indépendante, devant porter sur les activités des unités et sur la fonction 
de gestion du risque opérationnel. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsque la taille et la complexité d’une institution ne justifient pas l’existence d’une unité 
organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque opérationnel, la vérification 
indépendante doit porter particulièrement sur les processus de gestion de ce risque, et elle peut 
être intégrée à l’examen des activités des unités respectives qui en font l’objet. 
 

 
f) Le système d’évaluation du risque opérationnel de l’institution (y compris 

les processus internes de validation) doit faire l’objet d’un examen 
périodique par les auditeurs externes et/ou l'Autorité. 
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Note de l’Autorité 
 
L’Autorité n‘oblige pas les institutions à se prêter à des examens de vérification externe du 
système d’évaluation du risque opérationnel. 
 

 
 664. à 679.  Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser des 

approches de mesures avancées. 
 
6.4 6.4 ....................................................................................... Application partielle 
 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité ne permettra que provisoirement à une institution adoptant l’approche standard d’en 
faire l’application partielle. Une institution pourra appliquer l’approche indicateur de base à une 
partie de ses opérations pendant au plus trois ans suivant l’instauration de l’approche 
standardisée. L’Autorité ne permettra l’application partielle de l’approche standard que si 
l’institution peut prouver que cette application partielle n’est pas à des fins d’arbitrage des fonds 
propres au niveau de l’institution telle que définie dans le champ d’application de la présente ligne 
directrice. Elle s’attend à ce que l’application partielle ne soit utilisée que dans des cas précis, où 
l’institution peut clairement justifier cette démarche. 
 

 
 680. à 683.  Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser la 

méthodologie AMA pour certaines de leurs activités. 
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 Chapitre 7. Risque de marché 
 
Les paragraphes 683(i) à 718(cxii) inclusivement. 
 
Paragraphes ont été retirés –, car ils sont destinés aux institutions qui ont des exigences 
spécifiques en matière de fonds propres pour le risque de marché. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Définitions 
 
Le risque de marché s’entend du risque de pertes sur les positions de bilan et hors bilan liées à 
la variation du prix du marché. Les risques propres à cette exigence sont les suivants : 
 
• pour les instruments du portefeuille de négociation : 

• risque de taux d’intérêt; 

• risque sur titres de propriété. 

• à l’échelle de l’institution : 

• risque de change; 

• risque sur produits de base.  
 

Par portefeuille de négociation, on entend les positions sur instruments financiers et produits de 
base détenues à des fins de négociation ou dans le but de couvrir d’autres éléments du 
portefeuille de négociation.  
 
Les positions détenues à des fins de négociation sont celles qui ont été prises en vue d’être 
cédées à court terme et/ou dans l’intention de tirer profit de mouvements de prix actuels ou 
escomptés à court terme, ou pour s’assurer des bénéfices d’arbitrages. Elles peuvent englober, par 
exemple, des positions pour compte propre, des positions liées à la négociation pour la clientèle 
(notamment achats et ventes simultanés clientèle/compte propre) et les activités de teneur de 
marché. 
 
Exigences de fonds propres 
 
Considérant la nature des activités des institutions visées par la présente ligne directrice, 
l’Autorité ne détermine pas, pour l’instant, d’exigences spécifiques en matière de fonds propres 
pour le risque de marché. Toutefois, si l’Autorité constate que les opérations de négociation 
gagnent en importance dans les activités des institutions visées, l’Autorité pourrait revoir les 
exigences de fonds propres de manière à mesurer l’incidence du risque de marché sur le profil 
de risque des institutions. 
 
Bien que les dispositions propres à la mesure du risque de marché ne soient pas incluses à la 
présente ligne directrice, l’Autorité désire toutefois porter à l’attention des institutions, le fait que 
certaines dispositions relatives à la gestion et à la surveillance prudentielle du risque de taux 
d’intérêt du portefeuille bancaire, plus particulièrement les paragraphes 739, 740, et 762 à 764, 
se retrouvant au Chapitre 8 de la présente, doivent tout de même être considérées par les 
institutions visées lorsque applicableslorsqu’applicables. 
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 Chapitre 8. Processus de surveillance prudentielle 
 
Principe essentiel 
 
Principe 1 : Les institutions devraient disposer d’une procédure permettant d’évaluer 

l’adéquation globale de leurs fonds propres par rapport à leur profil de risque 
ainsi que d’une stratégie permettant de maintenir leur niveau de fonds 
propres. 

 
 719 à 725.  Paragraphes 719 à 725 retirés – destinés aux autorités de réglementation. 

 
726. Les institutions doivent être en mesure de démontrer que leurs objectifs internes 

de fonds propres sont justifiés et correspondent à leur profil de risque global ainsi 
qu’à leur cadre opérationnel. En évaluant l’adéquation des fonds propres, la 
haute direction doit avoir une perspective globale de l’exposition aux risques de 
l’institution, afin d’identifier et réagir de manière efficace et en temps opportun 
aux risques émergents et croissants. La haute direction doit également tenir 
compte de la conjoncture économique dans laquelle opère l’institution. Des 
simulations de crise rigoureuses, de caractère prospectif, devraient être 
effectuées pour déceler les éventuels événementsévènements ou changements 
des conditions du marché qui pourraient avoir des répercussions défavorables 
sur l’institution. De toute évidence, il incombe à la haute direction, en premier 
lieu, de s’assurer que l’institution dispose d’un niveau de fonds propres suffisants 
pour couvrir les risques. 
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Note de l’Autorité 
 
Simulation de crise 
 
La simulation de crise peut se définir comme suit : « l’examen des effets potentiels sur la situation 
financière d’une entreprise de divers changements précis au titre des facteurs de risque, 
correspondant à des événementsévènements exceptionnels, mais plausibles »199. 
 
Exigences minimales de fonds propres 
 
En vertu des exigences minimales de la présente ligne directrice, les institutions ne sont pas 
tenues de prendre explicitement en compte la simulation de crise dans l’élaboration des 
composantes de la formule de calcul des fonds propres réglementaires. 

Évaluation des fonds propres internes 
 
En plus de satisfaire aux exigences minimales de fonds propres, les institutions doivent procéder 
à des évaluations internes de l’adéquation des fonds propres qu’elles détiennent. Les institutions 
devraient disposer d’une procédure permettant d’évaluer l’adéquation globale de leurs fonds 
propres par rapport à leur profil de risque ainsi que d’une stratégie permettant de maintenir leur 
niveau de fonds propres. 
La portée et la complexité des efforts déployés par les institutions pour évaluer l’adéquation des 
fonds propres doivent être proportionnelles à l’importance et la complexité de diverses activités. 
Il peut s’avérer nécessaire de procéder à des simulations de crise exhaustives et sophistiquées 
pour certaines activités qui sont complexes et importantes pour une institution; une simulation 
moins exhaustive et sophistiquée pourrait suffire pour le même genre d’activités dans une 
institution où ces activités sont moins complexes ou importantes. 

Les simulations de crise doivent être plausibles et pertinentes en fonction de la composition du 
portefeuille d’une institution. Elles doivent déterminer les vulnérabilités et la possibilité de pertes 
importantes découlant des rapports entre les facteurs de risque dans des conditions extrêmes. 

L’analyse de scénarios désigne habituellement des variations des paramètres qui se produisent 
de façon individuelle ou simultanée. Elle permet souvent d’examiner les conséquences des 
catastrophes sur la situation financière d’une institution, par exemple, des mouvements 
simultanés dans certaines catégories de risque influant sur l’ensemble des activités 
opérationnelles d’une institution, par exemple, mouvements des volumes, de la valeur des 
placements et des taux d’intérêt. Les scénarios peuvent être déterminés de diverses façons, 
notamment au moyen de modèles stochastiques, de l’analyse des résultats historiques ou de la 
répétition d’un événementévènement historique. La précision et l’exhaustivité des scénarios 
peuvent varier en fonction des besoins de l’institution. 
 
Pour augmenter la valeur des exercices de simulation de crise, les institutions devraient prendre 
en compte ce qui suit : 
 

• déterminer une gamme de scénarios susceptibles de générer des pertes pour les 
portefeuilles ou les activités. 

• classer les scénarios selon le niveau des éventuels effets défavorables. 
• évaluer les probabilités relatives des scénarios. 
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727. Les cinq caractéristiques essentielles d’un processus de saine gestion des 

risques sont les suivantes : 
 

• surveillance active par le conseil d’administration et la haute direction; 

• mise en place de politiques, procédures et limites appropriées; 

• identification, mesure, atténuation, contrôle, suivi et reddition de compte 
exhaustive et en temps opportun des risques; 

• systèmes d’information de gestion (« SIG ») appropriés tant au niveau des 
activités qu’au niveau de l’ensemble de l’institution; 

• contrôle interne exhaustif. 
 
8.1 8.1 .......... Surveillance par le conseil d’administration et la haute direction200 
 
728. Un processus sain de gestion des risques est primordial pour une évaluation 

efficace de l’adéquation des fonds propres d’une institution. Il incombe aux 
instances décisionnelles d’appréhender la nature et l’ampleur des risques 
encourus par l’institution, ainsi que la relation entre ces risques et les niveaux 
appropriés de fonds propres. Il leur incombe également de s’assurer que les 
processus de gestion de risques correspondent, dans leur formalisation et leur 
degré de complexité, au profil de risque et au plan d’activité de l’institution. 

 
729. L’analyse des exigences de fonds propres actuelles et futures des institutions par 

rapport à leurs objectifs stratégiques constitue un élément essentiel du processus 

                                                
199  BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. COMMITTEE ON THE GLOBAL FINANCIAL SYSTEM. Stress Testing by 

Large Financial Institutions: Current Practice and Aggregation Issues, April, 2000. 
200  Cette sous-section de la ligne directrice réfère à une structure de direction composée d’un conseil 

d’administration et de la haute direction. Les termes de « conseil d’administration » et de « haute 
direction » ne désignent pas des formes juridiques, mais servent plutôt à identifier deux instances 
décisionnelles au sein de l’institution financière. 

Les simulations de crise doivent être intégrées aux contrôles internes, à la fois ceux qui sont 
appliqués pour gérer le risque des activités d’une institution et ceux qui régissent l’évaluation et 
la gestion des fonds propres de celle-ci. Elles doivent aussi être intégrées au processus de 
production de rapports de l’institution, afin de permettre à la haute direction et au conseil 
d’administration de comparer les estimations de pertes éventuelles découlant des simulations de 
crise et les limites de tolérance au risque. Les simulations de crise complètent les modèles 
statistiques de fonds propres et atténuent le recours par les institutions à une seule mesure du 
risque. Elles peuvent être plus efficaces que certains modèles de fonds propres, car elles tiennent 
compte de l’évolution des rapports entre les facteurs de risque. 
 
Ainsi, les résultats des simulations de crise devraient : 
 

• renseigner les instances décisionnelles sur les éventuels risques et leurs répercussions; 
• permettre aux instances décisionnelles de prendre ces risques en compte dans leurs 

pratiques de planification des fonds propres et de gestion des risques. 
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de planification stratégique. Le plan stratégique de l’institution doit décrire 
clairement les besoins en fonds propres, les dépenses en capital prévues, le 
niveau de fonds propres souhaitable et les sources externes de capitaux. La 
haute direction et le conseil d’administration doivent considérer la planification 
des fonds propres comme un élément fondamental pour atteindre les objectifs 
stratégiques fixés. 

 
730. Il appartient au conseil d’administration de définir l’appétit pour le risque et les 

niveaux de tolérance aux risques de l’institution. Il devrait également s’assurer 
que la haute direction établit un dispositif d’évaluation des divers risques, élabore 
un système permettant de faire le lien entre ces risques et le niveau de fonds 
propres de l’institution et définit une méthode de surveillance de la conformité 
aux politiques internes. Il est tout aussi important que le conseil d’administration 
adopte et favorise des contrôles internes rigoureux ainsi que des politiques et 
des procédures consignées par écrit, et qu’il s’assure que la haute direction les 
communique efficacement dans l’ensemble de l’institution. 

 
 730(i). Le conseil d’administration et la haute direction devraient avoir une connaissance 

suffisante de tous les secteurs d’activités afin de s’assurer que les politiques, les 
contrôles et les systèmes de suivi de risques soient appropriés et efficaces. Ils 
devraient avoir l’expertise nécessaire pour comprendre les activités des marchés 
de capitaux dans lesquelles l’institution est impliquée tellestels que la titrisation 
et les activités hors bilan et les risques qui leur sont associés. Le conseil 
d’administration et la haute direction devraient être informés, de façon continue, 
selon l’évolution des risques liés aux marchés financiers, des pratiques de 
gestion des risques et des activités de l’institution. De plus, le conseil 
d’administration et la haute direction devraient s’assurer que les rôles et les 
responsabilités soient clairement définis. Dans le cas des produits et activités qui 
sont nouveaux ou complexes, la haute direction devrait en comprendre les 
hypothèses sous-jacentes aux modèles d’affaires, l’évaluation et les pratiques de 
gestion de risques. De plus, la haute direction devrait évaluer l’exposition 
potentielle aux risques dans le cas où les hypothèses établies s’avéreraient 
inexactes. 

 
 730(ii). Avant de s’engager dans desde nouvelles activités ou d’introduire de nouveaux 

produits, le conseil d’administration et la haute direction devraient identifier et 
analyser les changements du profil de risque global de l’institution qui 
découleraient de ces produits ou activités, et s’assurer de mettre en place les 
infrastructures et les contrôles internes nécessaires afin de gérer les risques. 
L’institution financière devrait également considérer les difficultés dans 
l’évaluation des nouveaux produits et estimer leur performance pendant une 
période de crise économique. 

 
 730(iii). La fonction de gestion de risque de l’institution et le chef de la gestion de risques 

ou la personne dans un poste équivalent, devraient être indépendants des 
secteurs d’activités individuels et rendre compte directement au chef de la 
direction et au conseil d’administration. De plus, la fonction de gestion de risques 
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devrait faire état de ses préoccupations, telles que les concentrations de risque 
et les dépassements des limites d’appétit pour le risque201. 

 
8.1.1 8.1.1 Saines pratiques de rémunération 
 

730(iv). La gestion des risques devrait faire partie intégrante de la culture de l’institution. 
Elle devrait se voir porter une attention particulière de la part du chef de la 
direction, de la fonction de gestion des risques, de la haute direction, des 
responsables du pupitre de négociation et des autres secteurs d’activités ainsi 
que des employés impliqués dans les décisions stratégiques et quotidiennes. 
Afin de favoriser le développement et le maintien d’une culture de gestion des 
risques exhaustive, les politiques de rémunération ne devraient pas être 
indûment liées aux résultats à court terme.  

 
Les politiques de rémunération devraient plutôt être liées à la préservation du 
capital à long terme, à la solidité financière de l'institution et incorporer des 
mesures de performance ajustée en fonction des risques. En outre, une 
institution devrait fournir une divulgation adéquate relativement à ses politiques 
de rémunération. Le conseil d'administration et la haute direction de l’institution 
ont la responsabilité d'atténuer les risques inhérents aux politiques de 
rémunération afin d'assurer une gestion efficace des risques globaux de 
l’institution. 

 
730(v).  Le conseil d’administration de l’institution doit superviser activement la 

conception et l’exploitation des programmes de rémunération, lesquels ne 
devraient pas être contrôlés principalement par le chef de la direction et l’équipe 
de direction. Les membres du conseil d’administration et les employés concernés 
devraient avoir l’indépendance et l’expertise en matière de gestion de risques et 
de rémunération. 

 
730(vi). Le conseil d'administration doit en outre surveiller et passer en revue les 

programmes de rémunération pour s’assurer de la présence de contrôles 
adéquats et d’un bon fonctionnement. L’opérationnalisation des programmes 
devrait être régulièrement revue afin d'assurer leur conformité aux politiques et 
procédures. Les résultats obtenus au titre de la rémunération, des mesures de 
risques et du risque encouru devraient être régulièrement revus afin d’assurer 
l’atteinte des objectifs visés. 

 
730(vii). Les employés attitrés aux fonctions des finances et au contrôle des risques 

doivent être indépendants, avoir l'autorité appropriée et être rémunérés 
indépendamment des secteurs d’activités qu'ils supervisent et 
proportionnellement avec le rôle clé qu’ils occupent dans l’institution. Un niveau 
approprié d’indépendance et d'autorité de ces employés est nécessaire pour 
préserver l'intégrité de la gestion financière et de la gestion des risques vis-à-vis 
la rémunération incitative.  

                                                
201  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, avril 2009, 

section 2.32.3 « Rôle du chef de la gestion des risques ». 
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730(viii). La rémunération doit être ajustée en fonction de tous les types de risques afin 

qu’elle reflète un équilibre entre les bénéfices générés et le niveau de risque 
assumé pour les générer. De façon générale, tant les mesures quantitatives que 
le jugement devraient jouer un rôle dans la détermination des ajustements 
appropriés au risque, y compris les risques plus difficilement quantifiables tels 
que le risque de liquidité et le risque de réputation. 

 
730(ix). Les résultats obtenus au titre de la rémunération doivent être symétriques avec 

le risque encouru. Les programmes de rémunération devraient relier la taille de 
l’enveloppe de bonis à la performance globale de l’institution. Le paiement 
d’incitatifs aux employés devrait être lié à la contribution de l'individu et de son 
unité d’affaires à la performance globale de l’institution. 

 
730(x).  Les calendriers de versements doivent être sensibles à l'horizon temporel des 

risques. Les bénéfices et les pertes des différentes activités de l’institution étant 
réalisés sur différentes périodes, les versements liés à la rémunération variable 
devraient être différés en conséquence. Les versements ne devraient pas être 
conclus sur de courtes périodes lorsque les risques sont réalisés sur de longues 
périodes. Les instances décisionnelles devraient remettre en question des 
versements pour des revenus non réalisés ou dont la probabilité de réalisation 
demeure incertaine au moment du versement. 

 
730(xi). La composition en espèces, titres et autres formes de rémunération doit être 

compatible avec le profil de risque de l’institution. La composition variera en 
fonction de la position de l'employé et son rôle. L’institution devrait être en 
mesure d'expliquer le raisonnement menant à la composition choisie. 

 
730(xii). Les institutions doivent divulguer en temps opportun des informations claires et 

exhaustives concernant leurs pratiques de rémunération afin de faciliter la 
mobilisation de toutes les parties prenantes, incluant notamment les actionnaires. 
Les parties prenantes doivent être en mesure d'évaluer la qualité des pratiques 
de rémunération au soutien de la stratégie et de la position de risque de 
l'institution. Une divulgation appropriée de sa gestion des risques et des autres 
systèmes de contrôle permettront aux contreparties de l’institution de prendre 
des décisions éclairées au sujet de leurs relations d'affaires avec celle-ci. 
L’Autorité devrait avoir accès à toute l’information nécessaire afin d'évaluer les 
pratiques de rémunération de l’institution. 

 
8.2 8.2 ............................................................. Évaluation saine des fonds propres 
 
731. Une évaluation saine des fonds propres comporte les éléments fondamentaux 

suivants : 
 

• politiques et procédures destinées à garantir que l’institution identifie, 
mesure et divulgue tous les risques importants; 

• processus mettant en relation les fonds propres et le niveau des risques; 
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• processus qui formule des objectifs en termes d’adéquation des fonds 
propres en fonction des risques, en tenant compte des objectifs 
stratégiques de l’institution et de son plan d’activité; 

• processus de contrôle interne, de révision et de vérification visant à garantir 
l’intégrité du processus global de gestion. 

 
8.2.1 8.2.1 Politiques, procédures et limites 
 

731(i).  Le programme global de gestion de risques de l’institution devrait inclure des 
politiques détaillées qui établissent des limites précises de gestion prudente pour 
les principaux risques liés aux activités de l’institution. Les politiques et 
procédures de l’institution devraient fournir des directives spécifiques pour la 
mise en œuvre de stratégies d’affaires globales et établir, s’il y a lieu, des limites 
internes pour les divers types de risques auxquels l’institution peut être exposée. 
Ces limites devraient prendre en considération le rôle de l’institution dans le 
système financier et être établies en fonction de ses fonds propres, du total de 
ses actifs, de ses profits et pertes ou de son niveau global de risque lorsque des 
mesures adéquates sont en place. 

 
731(ii).  Les politiques, procédures et limites de l’institution devraient : 

 
• assurer l’identification, la mesure, le suivi, le contrôle et l’atténuation 

appropriés et en temps opportun des risques notamment dans le cadre de 
ses activités de financement, d’investissement, de négociation, de 
titrisation, d’activités hors bilan et fiduciaires et autres activités 
d’importance au niveau du secteur d’activités et au niveau global; 

• s’assurer que la substance économique de l’exposition aux risques de 
l’institution, incluant le risque de réputation et l’incertitude concernant 
l’évaluation, soit entièrement reconnue et intégrée aux processus de 
gestion de risques; 

• être cohérentes avec les objectifs définis de l’institution, de même qu’avec 
sa santé financière; 

• délimiter clairement les rôles et les responsabilités au sein des différents 
secteurs d’activités et s’assurer qu’il y a une séparation claire entre les 
secteurs d’activités et la fonction de gestion de risques; 

• référer aux supérieurs hiérarchiques et notifier les dépassements des 
limites internes; 

• assurer l’analyse des nouvelles activités et des nouveaux produits en 
impliquant la gestion de risques, le contrôle et les secteurs d’activités afin 
de s’assurer que l’institution est apte à gérer et à contrôler ces activités 
avant d’y donner suite; 

• inclure un échéancier et un processus pour les réviser et les mettre à jour 
au besoin. 
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8.2.2 8.2.2 Systèmes de l’information de gestion  
 

731(iii). Les SIG de l’institution devraient fournir au conseil d’administration et à la haute 
direction, de façon claire et concise, de l’information pertinente et en temps 
opportun sur le profil de risque de l’institution. Cette information devrait comporter 
toutes les expositions aux risques, incluant celles relatives aux activités hors 
bilan. La haute direction devrait également comprendre les hypothèses sous-
jacentes et les limites inhérentes à la mesure précise des risques. 

 
731(iv). Une agrégation efficace des risques nécessite une infrastructure appropriée et 

des SIG qui permettent : 
 

• l’agrégation des expositions et des mesures de risques entre les secteurs 
d’activités, et; 

• l’identification des concentrations de risques et des risques émergents (voir 
la sous-section 8.6.38.6.3).). 

 
Les SIG devraient permettre d’évaluer l’impact de différents scénarios de crises 
qui pourraient affecter l’ensemble de l’institution. De plus, les systèmes de 
l’institution devraient être suffisamment souples afin de pouvoir considérer les 
couvertures et les autres techniques d’atténuation des risques mises en place. 

 
731(v).  Afin de permettre une gestion proactive des risques, le conseil d’administration 

et la haute direction devraient s’assurer que les SIG sont aptes à fournir 
régulièrement, de l’information exacte et à jour sur le profil de risque agrégé de 
l’institution ainsi que des principales hypothèses utilisées pour l’agrégation des 
risques. Les SIG devraient être flexibles et répondre aux changements des 
hypothèses de risque sous-jacentes et devraient inclure des perspectives 
multiples d’expositions aux risques afin de prendre en considération les 
incertitudes dans la mesure des risques. Ils devraient aussi permettre à 
l’institution de générer des scénarios d’analyse prévisionnels qui tiennent compte 
de la perception des gestionnaires sur l’évolution des conditions de marchés et 
des crises potentielles. Une validation, initiale et continue, des intrants provenant 
d’autres sources ou d’autres outils utilisés par les SIG (p. ex., notation de crédit, 
mesures de risques, modèles) devrait être assurée. 

 
731(vi). Les SGI de l’institution devraient être en mesure de déceler les dépassements 

des limites. Aussi des procédures devraient être mises en place pour permettre 
d’informer rapidement la haute direction des dépassements de même que pour 
s’assurer que les mesures appropriées sont prises. Par exemple, les expositions 
similaires devraient être agrégées pour l’ensemble des secteurs d’activités 
(incluant le portefeuille bancaire et le portefeuille de négociation) afin de déceler 
toute concentration ou dépassement de limites internes. 

 
8.3 8.3 ............................................................... Évaluation exhaustive des risques 
 
732. Tous les risques importants encourus par l’institution devraient être pris en 

compte dans le cadre du processus d’évaluation des fonds propres. Même s’il 
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est admis que tous les risques ne peuvent pas être mesurés avec précision, un 
processus devrait être élaboré pour les estimer. Par conséquent, les risques 
suivants, qui ne constituent en aucun cas une liste exhaustive de tous les risques, 
devraient être examinés. 

 
733. Risque de crédit – Les institutions devraient disposer de méthodologies leur 

permettant d’évaluer le risque de crédit lié à leurs expositions vis-à-vis différents 
emprunteurs ou contreparties, ainsi qu’au niveau de l’ensemble du portefeuille. 
Elles devraient évaluer les expositions, qu’elles soient notées ou non, et chercher 
à savoir si les pondérations de risque appliquées à de telles expositions, dans 
l’approche standard, sont adaptées au risque qui leur est inhérent. Lorsqu’une 
institution estime que le risque inhérent à une telle exposition, particulièrement si 
elle n’est pas notée, est sensiblement plus élevé que le risque implicite dans la 
pondération dont elle est assortie, elle devrait tenir compte du degré plus élevé 
de risque de crédit dans l’évaluation de l’adéquation globale de ses fonds 
propres. Lorsque les institutions sont plus sophistiquées, la surveillance du risque 
de crédit pour l’évaluation de l’adéquation des fonds propres devrait couvrir, au 
minimum, quatre domaines : systèmes de notation des risques; 
analyse/agrégation des portefeuilles; titrisation/dérivés de crédit complexes; 
expositions importantes et concentrations du risque. 

 
734. Les notations internes du risque constituent un outil important pour le suivi du 

risque de crédit. Ces notations devraient être adéquates, pour contribuer à 
l’identification et à l’évaluation de toutes les expositions au risque de crédit, et 
doivent être intégrées à l’analyse globale du risque de crédit et de l’adéquation 
des fonds propres d’une institution. Le système de notation devrait fournir des 
notations détaillées de tous les actifs, et pas seulement des encours défaillants. 
Les provisions pour créances douteuses devraient être incluses dans l’évaluation 
du risque de crédit aux fins de l’adéquation des fonds propres. 

 
735. L’analyse du risque de crédit devrait déceler correctement tout point faible d’un 

portefeuille, notamment toute concentration du risque. Elle devrait aussi dûment 
intégrer les risques résultant de la gestion des concentrations de crédit, et autres 
risques au niveau des portefeuilles, au moyen de mécanismes tels que les 
transactions de titrisation et les dérivés de crédit complexes.  

 
736. Risque opérationnel – Il est estimé que la même rigueur doit être appliquée à 

la gestion du risque opérationnel qu’à la gestion des autres risques majeurs des 
institutions financières. Une mauvaise gestion du risque opérationnel peut 
résulter en une représentation erronée du profil risque/rendement d’une 
institution et exposer celle-ci à d’importantes pertes. 

 
737. Les institutions devraient développer un dispositif de gestion du risque 

opérationnel et évaluer l’adéquation de leurs fonds propres selon cette 
méthodologie. Ce dispositif devrait tenir compte du goût et de la tolérance de 
l’institution pour le risque opérationnel, conformément aux politiques relatives à 
la gestion de ce risque, examinant notamment de quelle manière et dans quelle 
mesure ce risque est transféré à l’extérieur de l’institution. Il devrait également 
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comporter des politiques définissant l’approche adoptée par l’institution pour 
identifier, évaluer, surveiller et contrôler/atténuer ce risque. 

 
738. Risque de marché – Les institutions devraient disposer de méthodes leur 

permettant d’évaluer et de gérer activement tous les risques de marché 
significatifs apparaissant à tout niveau (position, segment de marché, secteur 
d’activités ou ensemble de l’institution).  

 
738(i). à 738(v).  Paragraphes retirés – destinés aux institutions utilisant des technologies plus 

avancées pour évaluer l’adéquation des fonds propres au titre des risques de 
marché et satisfaire aux exigences minimales de fonds propres.  

 
739. Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire202 – Le processus 

d’évaluation de ce risque devrait porter sur toutes les positions importantes de 
l’institution sur taux d’intérêt et prendre en compte toutes les données pertinentes 
concernant les révisions de taux et les échéances. De manière générale, ces 
informations doivent comprendre : encours et taux d’intérêt contractuels relatifs 
aux instruments et aux portefeuilles; paiements de principal; dates de révision 
des taux; dates d’échéance; indice utilisé pour les révisions de taux; plafonds ou 
planchers contractuels de taux pour les instruments à taux variable. Les 
hypothèses et techniques du système doivent en outre être solidement 
documentées. 

 
740. Indépendamment de la nature et de la complexité du système de mesures utilisé, 

les instances décisionnelles doivent s’assurer que ce système est adéquat et 
exhaustif. La qualité et la fiabilité du système de mesure dépenddépendent en 
grande partie de la qualité des données et des différentes hypothèses utilisées 
dans le modèle. Les instances décisionnelles doivent accorder une attention 
particulière à ces aspects. 

 
741. Risque de liquidité203 – La liquidité est un facteur essentiel de la viabilité de 

toute institution. Le niveau de fonds propres d’une institution peut avoir des 
conséquences sur sa capacité à obtenir des liquidités, notamment en période de 
crise. Une institution doit disposer de systèmes appropriés pour mesurer, 
surveiller et contrôler le risque de liquidité. Les institutions doivent évaluer 
l’adéquation de leurs fonds propres en fonction de leur profil de liquidité et de la 
liquidité des marchés sur lesquels elles opèrent. 

 
742. Autres risques – Bien qu’il soit reconnu que les « autres » risques, comme le 

risque stratégique ou le risque de réputation, soient difficilement mesurables, 
l’Autorité s’attend à ce que les institutions continuent à développer des 
techniques de gestion pour tous les aspects de ces risques. 

 
742(i).  Risque de réputation – le risque de réputation est le risque engendré par une 

perception négative de la part des clients, des contreparties, des actionnaires, 

                                                
202 AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de taux d’intérêt, avril 2009. 
203 AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009. 
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des investisseurs, des débiteurs, des analystes de marchés et autres tiers ou 
autorités de réglementation, qui pourrait porter atteinte à la capacité de 
l’institution de maintenir ses activités existantes ou futures, ses relations 
d’affaires et de continuer à accéder aux sources de financement (p. ex., marché 
interbancaire ou de la titrisation). Le risque de réputation est multidimensionnel 
et reflète la perception des autres participants au marché. De plus, l’exposition à 
ce risque est essentiellement liée à l’adéquation des processus internes de 
gestion de risques de l’institution, ainsi qu’à l’efficience de la direction à répondre 
aux influences externes sur les opérations liées à l’institution. 

 
742(ii). Le risque de réputation peut nécessiter l’apport d’un soutien implicite pouvant 

donner lieu à un risque de crédit, de liquidité, de marché, et un risque juridique 
qui ensemble, peuvent avoir un impact négatif sur les revenus de l’institution, sa 
liquidité et ses fonds propres. Une institution devrait identifier les sources 
potentielles du risque de réputation auxquelles elle est exposée. Celles-ci 
incluent les secteurs d’activités, les passifs, les opérations affiliées, les 
instruments hors bilan et les marchés sur lesquels l’institution exerce ses 
activités. Les risques identifiés devraient être incorporés au processus de gestion 
de risques et pris en considération dans l’évaluation interne de l’adéquation des 
fonds propres ainsi que dans le plan de contingence pour la gestion du risque de 
liquidité. 

 
742(iii). Le risque de réputation associé aux instruments hors bilan peut s’avérer 

important en période de crise. Ainsi, institution peut-être contrainte à agir, au-
delà de ses obligations contractuelles, en apportant un soutien implicite aux 
promoteurs de titrisation et d’instruments hors bilan. L’institution devrait inclure 
les expositions qui pourraient augmenter le risque de réputation dans son 
évaluation de la conformité à l’encadrement des activités de titrisation et de 
l’impact potentiel défavorable de l’apport d’un soutien implicite. 

 
742(iv). Le risque de réputation peut résulter, par exemple, du fait que l’institution agit 

comme promoteur des structures de titrisation telles que les conduits de PCAA 
et les SAH, ainsi que par la vente des expositions de crédit aux fiducies de 
titrisation. Il peut également résulter de la participation de l’institution à la gestion 
d’actifs ou de fonds, particulièrement lorsque les instruments financiers sont émis 
par des entités détenues ou le promoteur, et sont distribués aux clients du 
promoteur. Dans le cas où les instruments n’ont pas été évalués convenablement 
ou que les risques n’ont pas été communiqués adéquatement, le promoteur peut 
se sentir responsable vis-à-vis de ses clients, ou se voir obliger de rembourser 
les pertes subites. Le risque de réputation peut également survenir lorsque 
l’institution est promoteur d’activités telles que la gestion des fonds communs de 
placement du marché monétaire, les fonds de couverture interne et les fiducies 
de placement immobilier. Dans ces cas, l’institution peut décider de soutenir la 
valeur des actions/unités détenues par les investisseurs, même si elle n’y est pas 
tenue par contrat.  

 
742(v).  Le risque de réputation peut également affecter les passifs de l’institution, 

puisque la confiance des marchés et la capacité de l’institution à financer ses 
activités sont étroitement liées à sa réputation. Ainsi, afin d’éviter l’atteinte à sa 
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réputation, l’institution pourrait rembourser par anticipation ses passifs même si 
cela pouvait avoir une incidence négative sur sa liquidité. Ceci est plus 
particulièrement vrai dans le cas des passifs faisant partie des fonds propres 
réglementaires (p. ex., les dettes hybrides/subordonnées). Dans ces cas, le 
niveau des fonds propres pourrait être affecté. 

 
742(vi). La direction de l’institution devrait mettre en place des politiques appropriées 

pour identifier les sources de risque de réputation lorsque l’institution investit 
dans de nouveaux marchés, de nouveaux produits ou de nouveaux secteurs 
d’activités. De plus, les procédures de simulation de crises de l’institution 
devraient tenir compte du risque de réputation de sorte que la direction ait une 
bonne compréhension des conséquences et des effets secondaires du risque de 
réputation. 

 
742(vii). Une fois que l’institution a identifié les expositions potentielles pour sa réputation, 

elle pourrait devoir mesurer le montant du soutien à fournir (incluant le soutien 
implicite pour la titrisation) ou les pertes qu’elle pourrait subir en cas de conditions 
défavorables sur les marchés. En particulier, afin d’éviter des effets négatifs sur 
sa réputation et de contribuer au maintien de la confiance des marchés, 
l’institution devrait développer des méthodologies pour mesurer efficacement les 
effets du risque de réputation en lien avec les autres risques (p. ex., le risque de 
crédit, le risque de liquidité, le risque de marché et le risque opérationnel) 
auxquels elle pourrait être exposée. Ceci peut être accompli en incluant les 
scénarios de risque de réputation dans les simulations de crises déjà en place. 
Par exemple, les expositions hors bilan non contractuelles pourraient être 
incluses dans les simulations de crise afin de déterminer les impacts sur le profil 
de risque de l’institution. Les méthodologies développées pourraient aussi inclure 
une comparaison entre le montant réel de l’exposition inscrit au bilan et le 
montant maximal de l’exposition détenue hors bilan, qui représente le montant 
potentiel auquel l’institution est exposée.  

 
742(viii). En fournissant un support implicite, l’institution signale au marché que les risques 

liés aux actifs titrisés sont encore détenus par elle et n’ont pas été transférés. 
Puisque le risque lié aux provisions pour le soutien implicite n’est pas couvert par 
les dispositions des Chapitres 3 à 7, il devrait être pris en considération dans le 
cadre du présent chapitre. De plus, le processus d’approbation des nouveaux 
produits et des nouvelles stratégies devrait considérer les provisions potentielles 
pour le soutien implicite et être incorporé dans l’évaluation interne de l’adéquation 
des fonds propres de l’institution. 

 
8.4 8.4 ............................................................. Surveillance et reddition de compte 
 
743. L’institution devrait mettre en place un système adéquat pour surveiller et signifier 

son exposition au risque ainsi que pour évaluer l’incidence d’une modification de 
son profil de risque sur ses besoins en fonds propres. Les instances 
décisionnelles doivent régulièrement recevoir des rapports sur le profil de risque 
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et les besoins en fonds propres de l’institution. Ces rapports doivent leur 
permettre : 

 
• d’évaluer le niveau et la tendance des risques importants, ainsi que leur 

effet sur le niveau de fonds propres; 

• d’évaluer la sensibilité et la pertinence des hypothèses clés utilisées dans 
le système de mesures des fonds propres;  

• d’établir que l’institution détient suffisamment de fonds propres par rapport 
aux divers risques et qu’elle respecte les objectifs définis en matière 
d’adéquation des fonds propres; 

• d’évaluer les exigences futures en fonds propres d’après le profil de risque 
signifié et d’ajuster, si nécessaire, le plan stratégique de l’institution. 

 
8.5 8.5 ......................................................................... Revue du contrôle interne204 
 
744. La structure de contrôle interne d’une institution est essentielle pour le processus 

d’évaluation des fonds propres. Le contrôle effectif de ce processus implique une 
revue par une unité indépendante et, si nécessaire, l’implication des vérifications 
internes ou externes. Le conseil d’administration de l’institution a la responsabilité 
de s’assurer que la haute direction met en place un système d’évaluation des 
divers risques, élabore un système reliant le niveau de fonds propres aux risques 
et définit une méthode de surveillance du respect des politiques internes. Il doit 
vérifier régulièrement que son système de contrôle interne est adéquat, afin de 
garantir que l’institution mène ses activités de façon ordonnée et prudente. 

 
745. L’institution devrait procéder à des examens périodiques de son processus de 

gestion des risques afin de garantir son intégrité, sa précision et sa pertinence. 
Les domaines qui devraient être examinés sont les suivants : 

 
• caractère approprié du processus d’évaluation des fonds propres de 

l’institution, en fonction de la nature, de l’étendue et de la complexité de 
ses activités; 

• identification des grandes expositions et des concentrations de risque; 

• exactitude et exhaustivité des données utilisées dans le processus 
d’évaluation de l’institution;  

• pertinence et validité des scénarios utilisés dans le processus d’évaluation;  

• simulations de crise et analyse des hypothèses et des données utilisées; 

• efficacité de la reddition de comptes relativement aux dépassements de 
limites et autres redditions exceptionnelles205.  

                                                
204  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gouvernance, avril 2009, point 4 « contrôle 

interne ». 
205  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gouvernance, avril 2009, point 4 « contrôle 

interne ». 
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746. à 760.  Paragraphes retirés - destinés aux autorités de réglementation 

 
8.6 8.6 Aspects spécifiques à traiter dans le cadre du processus de surveillance 

prudentielle 
 
761. Plusieurs aspects importants auxquels les institutions et l’Autorité devraient 

accorder une attention toute particulière lors du processus de surveillance 
prudentielle ont été identifiés. Ces aspects portent notamment sur certains 
risques importants qui ne sont pas directement pris en compte dans le cadre des 
Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice et sur des évaluations essentielles 
que l’Autorité doit effectuer pour s’assurer du bon fonctionnement de certains 
aspects couverts par ces chapitres. 

 
8.6.1 8.6.1 Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire 
 
762. Il est reconnu que le risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire peut 

être un risque important, et que des fonds propres doivent donc y être affectés. 
Compte tenu de la forte hétérogénéité qui existe parmi les institutions financières 
quant à la nature de ce risque, il a été convenu de traiter le risque de taux d’intérêt 
dans le cadre de ce chapitre. L’Autorité pourrait néanmoins définir une norme 
minimale obligatoire de fonds propres. 

 
763. Il est reconnu que les systèmes internes des institutions constituent le principal 

instrument de mesure du risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire et 
la base de la réaction de l’Autorité. Pour faciliter la surveillance des expositions 
au risque de taux d’intérêt, les institutions doivent fournir à l’Autorité les résultats 
produits par leurs systèmes d’évaluation internes, en termes de valeur 
économique par rapport aux fonds propres, sur la base d’un choc de taux d’intérêt 
standard. 

 
764.  Si l’Autorité considère que l’institution ne détient pas suffisamment de fonds 

propres par rapport au niveau du risque de taux d’intérêt, elle doit exiger que 
l’institution réduise ce risque, se dote d’un volume déterminé de fonds propres 
supplémentaires ou associe les deux mesures. L’Autorité sera particulièrement 
attentive au fait que les institutions aient un volume adéquat de fonds propres 
par rapport au risque de taux d’intérêt lorsque la valeur économique diminue de 
plus de 20 % de la somme des fonds propres des catégories 1 et 2 en cas de 
choc de taux d’intérêt standard (200 points de base) ou équivalent, tel que le 
précise le document de référence Principles for the Management and 
Supervision of Interest Rate Risk – Final document, publié par le Comité de Bâle 
en juillet 2004. 

 
8.6.2 8.6.2 Risque de crédit 
 

 765. et 766.  Paragraphes retirés – destinés aux institutions utilisant la méthodologie NI.  
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8.6.2.1 8.6.2.1 Risque résiduel 
 
767. La présente ligne directrice permet aux institutions de compenser le risque de 

crédit ou de contrepartie par des sûretés, garanties ou dérivés de crédit, ce qui 
entraîne une réduction des exigences de fonds propres. Si, pour diminuer le 
risque de crédit, les institutions ont recours à des techniques ARC, celles-ci 
peuvent faire naître des risques de nature à limiter l’efficacité de la protection. 
Ces risques auxquels les institutions sont exposées (risque juridique, risque de 
documentation ou risque de liquidité) sont à prendre en compte par l’Autorité. Le 
cas échéant, même si elle respecte les exigences de fonds propres de la 
présente ligne directrice, une institution pourrait être confrontée à une exposition 
plus importante que prévu au risque de crédit à l’égard de la contrepartie sous-
jacente.  

 
À titre d’exemple, ces risques incluent : 

 
• incapacité de mobiliser ou de réaliser rapidement les sûretés reçues (en 

cas de défaut de la contrepartie); 

• refus ou retard de paiement du garant; 

• inefficacité d’une documentation non vérifiée.  
 
768. L’Autorité exigera donc que les institutions aient mis en place des politiques et 

procédures ARC, consignées par écrit, en vue de contrôler ces risques résiduels. 
Une institution peut se voir demander de soumettre ces politiques et procédures 
à l’Autorité et doit régulièrement examiner leur adéquation, leur efficacité et leur 
fonctionnement. 

 
769. Dans le cadre de ses politiques et procédures ARC, une institution doit se 

demander si, lorsqu’elle calcule ses exigences de fonds propres, il est approprié 
de prendre intégralement en compte la valeur du facteur ARC comme les 
Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice l’y autoriseautorisent et elle doit 
démontrer que ses politiques et procédures de gestion ARC justifient la réduction 
de l’exigence de fonds propres qu’elle prend en compte. Lorsque l’Autorité n’est 
pas satisfaite de la rigueur, de la pertinence ou de l’application de ces politiques 
et procédures, elle peut requérir de l’institution la mise en place d’une action 
corrective immédiate ou la détention de fonds propres supplémentaires au titre 
du risque résiduel jusqu’à ce que les insuffisances des procédures ARC soient 
comblées à la satisfaction de l’Autorité. Celle-ci peut, par exemple, imposer à une 
institution de prendre une ou plusieurs des mesures suivantes : 

 
• Ne pas prendre intégralement en compte les facteurs ARC (sur l’ensemble 

du portefeuille de crédit ou une gamme de produits donnée). 

• Détenir un montant supplémentaire spécifique de fonds propres. 
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8.6.2.2 8.6.2.2 Risque de contrepartie 
 

777(i). Étant donné que le risque de contrepartie (RCC) représente une forme de risque 
de crédit, les institutions devraient adopter des approches en matière de 
simulations de crise, de « risques résiduels » liés aux techniques d’atténuation 
du risque de crédit et de concentrations de crédit qui satisfassent aux normes de 
la présente ligne directrice exposées dans les paragraphes précédents.  

 
777(ii). Une institution doit disposer de politiques, procédures et systèmes de gestion du 

RCC reposant sur des principes sains et mis en œuvre de façon intègre, qui 
soient adaptés à la sophistication et à la complexité des expositions de 
l’institution comportant un RCC. Un dispositif sain de gestion du RCC recouvre 
l’identification, la mesure, la gestion, l’approbation et la communication interne 
du RCC. 
 

777(iii). Les politiques de gestion du risque adoptées par une institution doivent tenir 
compte des risques de marché et de liquidité, ainsi que des risques juridiques et 
opérationnels pouvant être associés au RCC et, dans la mesure du possible, des 
corrélations entre ces risques. Avant de s’engager avec une contrepartie, 
l’institution doit en évaluer la qualité de crédit et tenir dûment compte des risques 
de prérèglement et de règlement. La gestion de ces risques doit avoir lieu, de 
manière aussi complète que possible, au niveau de la contrepartie (agrégation 
des expositions au RCC avec d’autres expositions) ainsi qu’à l’échelle de 
l’institution. 

 
777(iv). Le conseil d’administration et la haute direction doivent être activement associés 

au processus de contrôle du RCC et le considérer comme un aspect essentiel 
de l’activité de l’institution, auquel il convient de consacrer des ressources 
importantes.  

 
 777(v). Les rapports quotidiens sur les expositions d’une institution au RCC doivent être 

révisés par des responsables hiérarchiques possédant l’expertise et l’autorité 
suffisantes pour faire appliquer une réduction des positions prises par tel ou tel 
gestionnaire de crédit ou négociant, ainsi qu’une réduction de l’exposition globale 
de l’institution au RCC.  

 
777(vi). Le système de gestion du RCC doit être utilisé conjointement avec des limites 

internes de crédit et de négociation. À cet égard, ces limites doivent être établies 
en fonction du risque mesuré par le modèle de l’institution; la relation doit être 
constante et doit être bien comprise par les gestionnaires de crédit, les 
négociants et la haute direction.  

 
 777(vii). La mesure de l’exposition au RCC doit inclure un suivi de l’utilisation journalière 

et intra journalière des lignes de crédit. Les institutions doivent mesurer leur 
exposition courante brute et nette des sûretés détenues lorsque ce calcul est 
approprié et significatif (instruments dérivés de gré à gré, prêts sur marge, etc.). 
Pour que leur système de suivi des limites soit solide, les institutions doivent 
notamment mesurer et évaluer l’exposition maximale ou l’exposition potentielle 
future (EPF), sur la base de l’intervalle de confiance qu’elles ont choisi, tant au 
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niveau du portefeuille que de chaque contrepartie. Elles doivent prendre en 
compte les positions importantes ou concentrées, notamment par groupes de 
contreparties liées, par secteur, par marché, par stratégie de placement des 
clients, etc. 

 
 777(viii). Paragraphe retiré – destiné aux institutions utilisant une approche fondée sur un 

modèle interne pour le traitement du risque de contrepartie.  
 

 777(ix). Les institutions doivent être dotées d’un processus permettant la vérification du 
respect d’un ensemble documenté de politiques, contrôles et procédures internes 
relatifs au fonctionnement du système de gestion du RCC. Ce système doit 
s’appuyer sur une documentation exhaustive, par exemple, sous la forme d’un 
manuel de gestion des risques qui décrit les principes fondamentaux à la base 
de la gestion des risques et explique les techniques empiriques de mesure du 
RCC. 

 
 777(x). L’institution doit procéder périodiquement à une analyse indépendante du 

système de gestion du RCC dans le cadre de son processus de vérification 
interne. Cette analyse doit porter à la fois sur les activités des unités d’octroi de 
crédit et de négociation, et sur celles de l’unité indépendante de contrôle des 
risques. De même, l’ensemble des procédures de gestion du RCC doit être revu 
à intervalles périodiques (idéalement au moins une fois par an) en s’attardant 
plus spécifiquement, au minimum, aux aspects suivants : 

 
• le caractère adéquat de la documentation concernant le système et les 

processus de gestion du RCC; 

• l'organisation de l'unité de gestion des sûretés; 

• l’organisation de l’unité de contrôle du RCC; 

• l’intégration des mesures du RCC dans la gestion quotidienne des risques; 

• les procédures d’agrément des modèles de tarification des risques et des 
systèmes d’évaluation utilisés par les négociants et le personnel du 
postmarché; 

• la validation de toute modification significative du processus de mesure du 
RCC; 

• l’ampleur des RCC appréhendés par le modèle; 

• la fiabilité et l’intégrité du système de reddition de compte; 

• la précision et l’exhaustivité des données relatives au RCC; 

• la transposition fidèle, dans la mesure des expositions, du cadre juridique 
régissant les accords de sûreté et de compensation; 

• le contrôle de la cohérence, de l’actualité et de la fiabilité des sources 
d’information utilisées dans les modèles internes, ainsi que de 
l’indépendance de ces sources; 
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• l’exactitude et la pertinence des hypothèses en matière de volatilité et de 
corrélations; 

• l’exactitude des calculs de l’évaluation et d’équivalent risque; 

• la vérification de la précision du modèle par de fréquents contrôles ex post. 
 

777(xi). à 777(xiv).  Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser un modèle 
interne ou l’approche standard pour estimer le montant de son exposition au 
risque de contrepartie. 

 
8.6.3 8.6.3 Concentrations de risques 
 
770. Les concentrations de risques non gérées constituent sans doute la principale 

cause des grands problèmes du secteur financier. L’institution devrait considérer 
toutes les expositions directes et indirectes similaires, indépendamment d’où 
elles ont été comptabilisées (p. ex., portefeuille bancaire vs portefeuille de 
négociation). Une concentration de risques consiste en une exposition unique ou 
un groupe d’expositions (p. ex., au même emprunteur ou à la même contrepartie, 
incluant l’exposition aux fournisseurs de protection/garants, zone géographique, 
industrie ou d’autres facteurs de risques) de nature à engendrer potentiellement 
(i) des pertes suffisamment importantes (par rapport à la rentabilité, aux fonds 
propres, au total des actifs ou au niveau global du risque) pour menacer la 
solvabilité de l’institution financière ou sa capacité à poursuivre ses activités 
principales ou (ii) un changement important du profil de risque de l’institution. Les 
concentrations de risques devraient être analysées tant au niveau de l’entité 
légale qu’au niveau consolidé. En effet, des concentrations de risques au niveau 
d’une filiale pourraient s’avérer non significatives au niveau consolidé, mais 
pourraient tout de même menacer la viabilité de la filiale. 

 
771. Les concentrations de risques peuvent apparaître à l’actif, au passif ou au hors 

bilan d’une institution financière lors de l’exécution ou le traitement de 
transactions (produits ou services) ou encore dans diverses expositions 
correspondant à ces catégories. Comme le prêt est l’activité première de la 
plupart des institutions de dépôt, les concentrations de risque de crédit sont 
souvent les concentrations les plus importantes. 

 
772. Les concentrations de risque apparaissent dans les expositions directes envers 

des débiteurs, et, éventuellement, dans les expositions vis-à-vis de fournisseurs 
de protection/garants. Ces concentrations devraient être intégrées dans 
l’évaluation globale de l’exposition aux risques de l’institution. Celle-ci devrait 
prendre en considération les concentrations qui sont basées sur des facteurs de 
risques communs ou corrélés qui reflètent des situations spécifiques différentes 
des concentrations traditionnelles telles que les corrélations entre le risque de 
marché, le risque de crédit et le risque de liquidité. Ces concentrations ne sont 
pas prises en compte dans les exigences de fonds propres prévues dans les 
Chapitres 3 à 7 de la présente ligne directrice. 

 
773. Les institutions devraient être dotées de politiques, systèmes et contrôles 

internes efficaces pour identifier, mesurer, surveiller et contrôler leurs 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 782

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 206 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 98 

Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

concentrations de risque. Les institutions devraient explicitement prendre en 
compte l’ampleur de leurs concentrations de risque lors de leur évaluation de 
l’adéquation des fonds propres dans le cadre du présent chapitre. Ces politiques 
devraient couvrir les différentes formes de concentrations de risque auxquelles 
une institution peut être exposée, dont : 

 
• les expositions significatives envers une contrepartie/emprunteur 

individuelle ou un groupe de contreparties/emprunteurs liés; 

• les expositions au même secteur économique ou à la même industrie 
incluant les institutions financières réglementées et non réglementées 
telstelles que les fonds de couverture et les gestionnaires de fonds privés; 

• les zones géographiques; 

• les expositions indirectes au risque de crédit résultant des techniques ARC 
(p. ex., exposition à un même type de sûreté ou à une protection du crédit 
apportée par une même contrepartie); 

• le risque de marché lié aux expositions de négociation; 

• les expositions aux contreparties (p. ex., les fonds de couverture) lors de 
l’exécution ou du traitement des transactions (de produits ou de services); 

• les sources de financement; 

• les actifs détenus dans le portefeuille bancaire ou le portefeuille de 
négociation, tels que les prêts, les instruments dérivés et les produits 
structurés; 

• les expositions aux éléments hors bilan, incluant les garanties, les lignes 
de crédit et autres engagements; 

• les expositions à des contreparties dont les résultats financiers dépendent 
de la même activité ou du même produit de base. 

 
Les institutions peuvent fixer un plafond global pour la gestion et le contrôle de 
l’ensemble des expositions importantes. 

 
 773(i). Les concentrations de risques peuvent également émerger d’une combinaison 

d’expositions entre ces grandes catégories (présentées ci-dessus). L’institution 
devrait comprendre ses concentrations de risque à l’échelle de l’institution 
résultant d’expositions similaires dans ses différents secteurs d’activités. Par 
exemple : les expositions aux prêts à risque dans les portefeuilles de prêts, les 
expositions aux contreparties, l’exposition aux conduits et aux véhicules 
d’investissement structuré, les expositions contractuelles et non contractuelles, 
les activités de négociation et les placements à venir où l’institution agira comme 
placeur (underwriting pipelines). 

 
 773(ii). Dans la majorité des cas, les concentrations de risques proviennent des 

expositions directes aux emprunteurs et aux émetteurs. L’institution peut aussi 
s’exposer, de façon indirecte, à une concentration dans une catégorie d’actifs par 
l’entremise d’investissements qui sont garantis par ces actifs (p. ex., les titres 
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garantis par des créances). L’institution peut également s’exposer de façon 
indirecte aux fournisseurs de protection garantissant la performance d’un type 
d’actif en particulier (p. ex., assureurs spécialisés). L’institution devrait mettre en 
place des procédures systématiques adéquates pour identifier une corrélation 
élevée entre la solvabilité d’un fournisseur de protection et les émetteurs des 
expositions sous-jacentes due à une performance dépendante de facteurs 
communs autres que le risque systémique (p. ex., wrong way risk). 

 
774. Le dispositif mis en place par une institution pour gérer les concentrations de 

risques doit être convenablement documenté et comporter une définition des 
concentrations de risque pertinente pour l’institution ainsi qu’une description du 
mode de calcul de ces concentrations et de leurs limites. Les limites doivent être 
définies en fonction des fonds propres, du total des actifs ou, lorsque des 
mesures adéquates existent, du niveau de risque global de l’institution. 

 
 774(i). Des procédures devraient être mises en place afin de communiquer les 

concentrations de risques à la haute direction et au conseil d’administration en 
indiquant clairement d’où provient dans l’institution chaque segment d’une 
concentration de risques. L’institution devrait disposer de stratégies crédibles 
d’atténuation de risques approuvées par la haute direction. Ces stratégies 
peuvent comprendre la modification des stratégies d’affaires, la réduction des 
limites ou l’augmentation des coussins de fonds propres en conformité avec le 
profil de risque souhaité. Lors de l’implantation des stratégies d’atténuation des 
risques, l’institution devrait être consciente des concentrations possibles pouvant 
résulter de l’utilisation de techniques d’atténuation des risques. 

 
775. L’institution devrait utiliser des techniques appropriées pour mesurer les 

concentrations de risques, notamment les impacts de différents facteurs de 
risques, l’utilisation de scénarios au niveau des secteurs d’activités et au niveau 
de l’institution, et l’utilisation de simulations de crises intégrées et des modèles 
de calcul de fonds propres économiques. Les concentrations identifiées 
devraient être mesurées de différentes manières, incluant par exemple les 
expositions nettes et brutes, l’utilisation des montants notionnels et l’analyse des 
expositions avec et sans couverture de contrepartie. L’institution devrait effectuer 
périodiquement des simulations de crises pour ses principales concentrations de 
risque et examiner les résultats de ces simulations afin d’identifier les 
changements potentiels des conditions de marché qui pourraient avoir une 
incidence négative sur les résultats de l’institution et l’adéquation de ses fonds 
propres, pour y faire face de manière appropriée. Les résultats de ces simulations 
devraient être communiqués à la haute direction et au conseil d’administration. 

 
775(i). Les politiques, stratégies et procédures mises en place pour la gestion des 

concentrations de risques devraient tenir compte non seulement des conditions 
normales du marché, mais aussi de l’accumulation potentielle des concentrations 
issues de situations de crises, de périodes de récession économique et de 
périodes d’illiquidité générale des marchés financiers. En plus, l’institution devrait 
établir des scénarios qui tiennent compte des concentrations possibles générées 
par d’éventuelles réclamations contractuelles ou non contractuelles. Les 
scénarios devraient également combiner l’accumulation potentielle des 
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expositions avec une perte de liquidité des marchés et une baisse significative 
de la valeur des actifs. 

 
776. Paragraphe supprimé. 
 
777. Dans le cadre de ses activités, l’Autorité devrait apprécier l’ampleur des 

concentrations de risque d’une institution, la façon dont elles sont gérées et dans 
quelle mesure elle les intègre dans son évaluation interne de l’adéquation des 
fonds propres dans le cadre du présent chapitre. L’Autorité devrait aussi 
s’assurer que la gestion des concentrations de risques n’est pas un processus 
automatique, mais plutôt un processus qui permet à l’institution de déterminer, 
selon son modèle de gestion, ses propres vulnérabilités. Cette évaluation devrait 
comporter également des vérifications des résultats des simulations de crises. 
L’Autorité devrait entreprendre toute action nécessaire lorsque les risques 
découlant des concentrations de risque d’une institution ne sont pas 
suffisamment pris en compte par cette dernière. 

 
8.7 8.7 ....................................................................................... Risque opérationnel 
 
778. Le produit brut, utilisé dans les approches indicateur de base et standard pour le 

risque opérationnel, est un simple paramètre représentatif de l’ampleur de 
l’exposition au risque opérationnel d’une institution et peut, dans certains cas (p. 
ex., pour les institutions caractérisées par des marges faibles ou une rentabilité 
réduite), sous-estimer le besoin en fonds propres pour le risque opérationnel. 
L’Autorité vérifiera que les exigences de fonds propres obtenues par le calcul des 
Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice donnent une idée cohérente de 
l’exposition au risque opérationnel d’une institution, par exemple, par rapport à 
d’autres institutions de même taille et exerçant des activités similaires.  

 
 778(i). à 778(iv).  Paragraphes retirés – destinés aux institutions tenues à des exigences minimales 

de fonds propres à l’égard du risque de marché et utilisant des modèles internes. 
 

 779. à 783. Paragraphes retirés – destinés aux autorités de réglementation. 
 
8.8 8.8 ...................... Processus de surveillance prudentielle pour la titrisation206 
 
784. En plus du principe formulé dans les Chapitres 3 à 5 de la présente ligne 

directrice selon lequel les institutions doivent prendre en compte la substance 
économique des transactions pour déterminer l’adéquation de leurs fonds 
propres, l’Autorité surveillera, au besoin, l’application adéquate de ces 
dispositions. En conséquence, le traitement des fonds propres réglementaires 
pour des expositions de titrisation spécifiques pourrait se distinguer des 
traitements définis dans les Chapitres 3 à 5 de la présente ligne directrice, en 
particulier dans les cas où l’exigence générale de fonds propres ne refléterait pas 
de manière adéquate et suffisante les risques auxquels est exposée l’institution. 

                                                
206  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation, 

avril 2009. 
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Ainsi, tous les risques reliés à la titrisation, particulièrement ceux qui ne sont pas 
couverts entièrement par les dispositions des Chapitres 3 à 5, devraient être pris 
en considération par l’évaluation interne de l’adéquation des fonds propres de 
l’institution.  

 
Ces risques incluent : 

 
• le risque de crédit, de marché, de liquidité et de réputation liés à chaque 

exposition; 

• les potentiels retards de paiement ou les pertes liées aux expositions sous-
jacentes titrisées; 

• les expositions liées aux lignes de crédit accordées aux SAH; 

• les expositions aux garanties fournies par les rehausseurs de crédit ou des 
tiers. 

 
La gestion des risques liés aux activités de titrisation, au bilan et hors bilan, 
devrait être intégrée au cadre de gestion de risques de l’institution (p. ex., 
l’approbation des produits et des limites de concentrations de risques). 

 
784(i). Les expositions de titrisation devraient être incluses dans les SIG de l’institution 

afin de permettre à la haute direction et au conseil d’administration de 
comprendre l’impact de telles expositions sur la liquidité207, les revenus, la 
concentration des risques et les fonds propres. Plus particulièrement, l’institution 
devrait mettre en place les processus nécessaires à la transmission rapide de 
l’information sur les transactions de titrisation incluant les données de marché, 
lorsqu’elles sont disponibles, ainsi que les données à jour sur la performance 
fournies par le fiduciaire ou l’agent de recouvrement. 

 
784(ii). L’institution devrait analyser les risques sous-jacents lorsqu’elle investit dans les 

produits structurés, et ne pas s’appuyer uniquement sur les notes de crédit 
externes attribuées aux expositions de titrisation par les OEEC. L’institution 
devrait savoir que les notes externes sont un point de départ utile pour l’analyse 
du crédit, mais qu’elles ne peuvent remplacer une compréhension complète et 
appropriée du risque sous-jacent, surtout lorsque les notes attribuées à certaines 
catégories d’actif sont récentes ou sont manifestement volatiles. De plus, lors de 
l’acquisition et de façon continue, l’institution devrait effectuer des analyses de 
crédit de l’exposition de titrisation. Elle devrait aussi mettre en place des outils 
quantitatifs, des modèles d’évaluation et des simulations de crise suffisamment 
sophistiquées pour évaluer de manière fiable tous les risques pertinents. 

 
784(iii). Lorsqu’elle évalue des expositions de titrisation, l’institution devrait s’assurer de 

bien comprendre la qualité du crédit et les caractéristiques de risque des 
expositions sous-jacentes dans les transactions de crédit structurées, y compris 
toutes les concentrations de risques. L’institution devrait aussi passer en revue 
l’échéance des expositions qui sous-tendent les transactions de crédit 

                                                
207  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009. 
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structurées par rapport aux créances émises afin d’évaluer les éventuelles 
asymétries des échéances. 

 
784(iv). L’institution devrait suivre le risque de crédit des expositions de titrisation à 

l’échelle de la transaction, dans chaque secteur d’activités et pour l’ensemble de 
ses secteurs d’activités. Elle devrait produire des mesures fiables du risque 
global. L’institution devrait aussi suivre toutes les concentrations significatives 
des expositions de titrisation, comme les concentrations de nom, de produit ou 
de secteur, et saisir cette information dans les systèmes d’agrégation des risques 
à l’échelle de l’entreprise qui surveille, par exemple, l’exposition de crédit envers 
un débiteur donné. 

 
 784(v). L’évaluation des risques par l’institution elle-même doit reposer sur une 

compréhension exhaustive de la structure de la transaction de titrisation. Elle 
devrait cerner les différents types de seuils (déclencheurs), 
d’événementsd’évènements de crédit et de dispositions juridiques pouvant 
affecter le rendement de ses expositions au bilan et hors bilan, et intégrer ces 
seuils et dispositions à sa gestion du financement des liquidités, du crédit et du 
bilan. L’institution devrait aussi tenir compte de l’impact des 
événementsévènements ou des seuils sur la position de ses liquidités et de ses 
fonds propres. 

 
 784(vi). Dans le cadre de ses processus de gestion des risques, l’institution devrait 

considérer et, lorsque cela est approprié, évaluer aux prix du marché les 
positions entreposées et celles en traitement, quelle que soit la probabilité que 
ces expositions soient titrisées. Elle devrait envisager des scénarios qui peuvent 
l’empêcher de titriser ses actifs dans ses simulations de crise et cerner l’effet 
potentiel de tels expositions sur sa liquidité, ses bénéfices et l’adéquation de ses 
fonds propres. 

 
 784(vii). L’institution devrait élaborer des plans de contingence prudents précisant 

comment elle pourrait réagir à des pressions au niveau du financement, des 
fonds propres ou d’autres types de pressions qui surviennent lorsque l'accès aux 
marchés de la titrisation est réduit. Les plans de contingence devraient 
également spécifier la façon dont l’institution compte relever les défis d’évaluation 
des positions potentiellement illiquides détenues pour la vente ou à des fins de 
transaction. Les mesures du risque, les résultats des simulations de crise et les 
plans de contingence devraient être incorporés dans les processus de gestion 
intégrée des risques de l’institution, tout comme son évaluation interne de 
l’adéquation des fonds propres, et devrait aboutir à un niveau approprié de capital 
au titre du pilier 2 en excès des exigences minimales. 

 
784(viii).  L’institution qui utilise les techniques d’atténuation des risques devrait 

comprendre entièrement les risques à atténuer, l’impact potentiel de l’atténuation 
et si l’atténuation est pleinement efficace ou non. Plus particulièrement, 
l’institution devrait déterminer si elle devra apporter un soutien à ses structures 
de titrisation en période de crise lorsque la titrisation est utilisée comme source 
de financement. 
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785. Entre autres, l’Autorité peut, le cas échéant, examiner l’évaluation par l’institution 
de ses besoins en fonds propres ainsi que la façon dont cette évaluation se 
reflète dans le calcul des fonds propres et dans la documentation relative à 
certaines transactions pour déterminer si les exigences de fonds propres 
correspondent au profil de risque (p. ex., clauses de substitution). L’Autorité 
examinera aussi comment l’institution a traité dans son calcul du capital 
économique, les asymétries des échéances relatives aux positions conservées. 
Plus particulièrement, elle devra surveiller attentivement la structuration des 
asymétries des échéances pour déceler toute volonté de réduire artificiellement 
les exigences de fonds propres. Elle pourra en outre examiner l’évaluation faite 
par l’institution de la corrélation effective entre les actifs du lot et la façon dont 
l’institution l’a prise en compte dans le calcul des fonds propres. Lorsqu’elle 
considère que l’approche d’une institution n’est pas adéquate, l’Autorité pourra 
prendre les mesures et actions nécessaires parmi lesquelles : refus ou réduction 
d’un allégement d’exigences de fonds propres dans le cas d’actifs cédés, ou 
augmentation des fonds propres requis en regard des expositions de titrisation 
acquises. 

 
8.8.1 8.8.1 Degré de transfert de risque 
 
786. Les transactions de titrisation peuvent être effectuées à d’autres fins que le 

transfert de risque de crédit (p. ex., financement). Dans ce cas, il pourrait 
néanmoins exister un transfert de risque de crédit limité. Cependant, pour qu’un 
établissement initiateur puisse bénéficier d’un allégement des exigences de 
fonds propres, le transfert de risque résultant de la titrisation doit être jugé 
significatif par l’Autorité. S’il est estimé insuffisant ou inexistant, l’Autorité peut 
imposer l’application d’exigences de fonds propres supérieures à ce que 
prescrivent les Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice ou refuser à 
l’institution tout allégement. L’allégement obtenu correspondra donc au montant 
du risque de crédit effectivement transféré. Les exemples suivants présentent 
des cas où l’Autorité peut s’interroger sur le degré de transfert du risque, par 
exemple, lorsqu’une part importante du risque est conservée ou rachetée ou bien 
en cas de sélection des expositions à transférer par voie de titrisation. 

 
787. Le fait de retenir ou de racheter des expositions de titrisation significatives peut, 

selon la part de risque détenue par l’établissement initiateur, aller à l’encontre de 
l’objectif de transfert du risque de crédit. Plus particulièrement, l’Autorité s’attend 
à ce qu’une part significative du risque de crédit et de la valeur nominale du lot 
d’actifs soit transférée à au moins un tiers indépendant lors du montage de la 
transaction et après l’exécution de la transaction. Quand les institutions rachètent 
un risque à des fins de tenue de marchés, l’Autorité peut juger approprié, par 
exemple, qu’un établissement initiateur rachète une partie d’une transaction, 
mais pas une tranche complète. L’Autorité s’attend, lorsque des positions ont été 
achetées à des fins de tenue de marché, à ce qu’elles soient revendues dans 
une période appropriée, en conséquence, conformément à l’objectif initial du 
transfert de risque. 

 
788. Un transfert de risque de trop faible ampleur, surtout concernant des expositions 

de bonne qualité non notées, a pour autre conséquence que l’établissement 
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initiateur conservera probablement les actifs non notés de moins bonne qualité 
et la majeure partie du risque de crédit inhérent aux expositions sous-jacentes 
de la transaction de titrisation. En conséquence, et selon le résultat du processus 
de surveillance prudentielle, l’Autorité peut accroître les exigences de fonds 
propres pour certaines expositions, voire rehausser le niveau global de fonds 
propres que l’institution est tenue de posséder. 

 
8.8.2 8.8.2 Innovations du marché 
 
789.  Comme les exigences minimales de fonds propres concernant la titrisation ne 

régleront peut-être pas tous les problèmes éventuels, l’Autorité aura à examiner 
les nouvelles caractéristiques des titrisations au fur et à mesure des innovations. 
De telles évaluations comporteront une étude de l’incidence des nouveaux 
montages sur le transfert du risque de crédit et aboutiront, le cas échéant, à des 
actions appropriées dans le cadre du présent chapitre. Des actions pourront être 
décidées au titre du chapitre 5, pour prendre en compte les innovations du 
marché; elles pourront prendre la forme d’un ensemble d’exigences 
opérationnelles et/ou d’un régime de fonds propres spécifique. 

 
8.8.3 8.8.3 Apport d’un soutien implicite 
 
790. Un soutien à une transaction, qu’il soit contractuel (p. ex., par des rehaussements 

de crédit au montage de la titrisation) ou non (soutien implicite), peut prendre de 
nombreuses formes. Par exemple, un soutien contractuel peut inclure : 
surdimensionnement; dérivés de crédit; comptes de lissage des flux; 
engagements contractuels de recours; effets de rang subordonné; facteurs 
d’atténuation du risque de crédit appliqués à une tranche spécifique; 
subordination des revenus de commissions ou d’intérêts; report de la marge 
financière; options de terminaison anticipée dépassant 10 % de l’émission 
initiale. Parmi les soutiens implicites : achat au lot sous-jacent d’expositions au 
risque de crédit dont la valeur s’est dégradée; vente au lot sous-jacent, avec 
décote, d’expositions au risque de crédit; achat d’expositions sous-jacentes à un 
prix supérieur à celui du marché; augmentation d’une position de premières 
pertes pour tenir compte de la détérioration de la qualité des expositions sous-
jacentes. 

 
791. L’apport d’un soutien implicite (non contractuel), par opposition à un soutien 

contractuel de la qualité du crédit (par rehaussements de crédit), fait l’objet d’une 
attention particulière de l’Autorité. Dans le cas des structures classiques de 
titrisation, l’apport d’un soutien implicite remet en cause le critère de la cession 
définitive qui, lorsqu’il est satisfait, permet aux institutions d’exclure les actifs 
titrisés du calcul de leurs fonds propres réglementaires. Pour les structures de 
titrisation synthétiques, le transfert de risque est annulé. En apportant un soutien 
implicite, les institutions signalent qu’elles continuent de supporter le risque et 
qu’il n’y a pas eu réellement transfert du risque. Le calcul des fonds propres de 
l’institution sous-évalue donc le risque réel. En conséquence, l’Autorité pourra 
prendre les mesures ou actions appropriées lorsqu’une institution recourt à un 
soutien implicite. 
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792. Lorsqu’il s’avère qu’une institution apporte un soutien implicite à une titrisation, 
elle devra détenir des fonds propres en rapport avec la totalité des expositions 
sous-jacentes associées à la structure, comme si celles-ci n’avaient pas été 
titrisées. Elle devra également annoncer publiquement qu’elle a fourni un soutien 
non contractuel et préciser l’augmentation des exigences de fonds propres qui 
en résulte (indiquée précédemment). Il s’agit ainsi d’imposer aux institutions de 
détenir des fonds propres en rapport avec les expositions pour lesquelles elles 
encourent un risque de crédit et de la dissuader d’apporter un soutien non 
contractuel. 

 
793. S’il s’avère qu’une institution a apporté un soutien implicite en plus d’une 

occasion, elle devra porter à la connaissance du public cette infraction et 
l’Autorité prendra les actions et mesures appropriées, notamment – mais pas 
uniquement – une ou plusieurs des mesures suivantes : 

 
• L’institution peut se voir refuser le bénéfice d’un traitement des fonds 

propres favorable pour les actifs titrisés pendant une période à déterminer 
par l’Autorité. 

• L’institution peut être tenue de posséder des fonds propres en regard de 
tous les actifs titrisés, comme si elle avait contracté un engagement à leur 
égard, en appliquant un facteur de conversion au coefficient de pondération 
du risque correspondant aux actifs sous-jacents. 

• Aux fins du calcul des fonds propres, l’institution peut être tenue de traiter 
tous ses actifs titrisés comme s’ils étaient restés inscrits à son bilan. 

• L’institution peut être tenue de détenir des fonds propres réglementaires 
supérieurs aux ratios d’exigences minimales de fonds propres en fonction 
des risques. 

 
794.  L’Autorité se montrera vigilante dans l’examen du soutien implicite et 

entreprendra l’action la plus appropriée pour en atténuer les effets. Dans l’attente 
d’une éventuelle enquête, l’institution peut se voir refuser tout allégement de ses 
exigences de fonds propres pour ses transactions de titrisation prévues 
(moratoire). La réaction de l’Autorité sera destinée à changer le comportement 
de l’institution à l’égard du soutien implicite et à corriger la perception du marché 
quant à la volonté de l’institution d’apporter de futurs recours au-delà de ses 
obligations contractuelles. 

 
8.8.4 8.8.4 Risques résiduels 
 
795.  Comme dans le cas des techniques d’atténuation du risque de crédit en général, 

l’Autorité examinera le bien-fondé des approches des institutions pour la prise en 
compte de la protection de crédit. En particulier, en ce qui concerne les 
titrisations, elle analysera la validité de la protection par rapport aux 
rehaussements de crédit de premières pertes.  

 
Pour ce qui est de ces positions, la perte attendue ne devrait pas constituer un 
élément significatif du risque, et devrait être conservée par l’acheteur de 
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protection par le biais de la tarification. Par conséquent, l’Autorité s’attend à ce 
que les politiques des institutions tiennent compte de cet aspect dans la 
détermination de leur capital économique. Si l’Autorité ne considère pas que 
l’approche de prise en compte de la protection est convenable, elle pourra 
prendre les actions et mesures appropriées, qui peuvent comporter une 
augmentation des exigences de fonds propres en regard d’une transaction 
spécifique ou d’une catégorie particulière de transactions. 

 
8.8.5 8.8.5 Clauses de rachat anticipé 
 
796. L’Autorité s’attend à ce que l’institution ne recourtrecoure pas à des clauses lui 

permettant de procéder au rachat anticipé de la titrisation ou de la couverture de 
protection de crédit si cela doit augmenter l’exposition de l’institution à des pertes 
ou à une détérioration de la qualité de crédit des expositions sous-jacentes. 

 
797. Outre le principe général énoncé précédemment, l’Autorité s’attend à ce que 

l’institution ne procède à la liquidation anticipée qu’à des fins économiques, par 
exemple, lorsque le coût de gérer les expositions de crédit dépasse les bénéfices 
des expositions sous-jacentes. 

 
798. À la discrétion de l’Autorité, une vérification peut être exigée avant que l’institution 

ne procède à un rachat, afin d’examiner, notamment, les points suivants : 
 

• la justification de la décision d’exercer le rachat par anticipation; 

• l’incidence de l’exercice d’une telle clause sur son ratio de fonds propres. 
 
799. L’Autorité peut aussi demander à l’institution de conclure simultanément une 

transaction parallèle, si cela est rendu nécessaire par le profil global de risque de 
l’institution et les conditions de marché. 

 
800. Les clauses de rachat à date déterminée doivent être exécutées à une date 

postérieure à la duration ou durée de vie moyenne pondérée par les expositions 
de titrisation sous-jacentes. En conséquence, l’Autorité peut imposer un délai 
minimum à respecter avant la première date possible de rachat, compte tenu, 
par exemple, de l’existence de coûts irrécupérables immédiats dans une 
titrisation sur le marché financier. 

 
8.8.6 8.8.6 Remboursement anticipé 
 
801. L’Autorité devrait examiner les méthodes adoptées, en interne, par les institutions 

pour mesurer, surveiller et gérer les risques associés aux titrisations des facilités 
de crédit renouvelables, et notamment évaluer le risque et la probabilité d’un 
remboursement anticipé sur de telles transactions. Elle devrait, à tout le moins, 
s’assurer que les institutions appliquent des méthodes satisfaisantes pour 
affecter les fonds propres économiques selon la nature économique du risque de 
crédit découlant de la titrisation des expositions renouvelables et s’attendre à ce 
que les institutions disposent de programmes adéquats assurant la disponibilité 
de fonds propres et de liquidités, intégrant la probabilité d’un remboursement 
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anticipé et permettant de faire face aux conséquences d’un remboursement 
normal ou anticipé. Il faut en outre que ce type de plan prenne en compte la 
possibilité qu’une institution soit tenue de disposer de fonds propres 
réglementaires plus importants en fonction des exigences relatives au 
remboursement anticipé dans le cadre des chapitres 3 à 6 de la présente ligne 
directrice. 

 
802. Dans la mesure où la plupart des déclenchements de remboursements anticipés 

sont liés aux niveauxau niveau de marge nette, les facteurs ayant une incidence 
sur les niveaux en question devraient être compris, surveillés et gérés – autant 
que faire se peut (voir paragraphes 790 à 794 sur le soutien implicite) – par 
l’établissement initiateur. À titre d’exemple, les facteurs suivants devraient 
généralement être pris en compte : 

 
• paiements des intérêts effectués par les emprunteurs sur les soldes sous-

jacents à recevoir; 

• autres commissions ou frais à payer par les débiteurs sous-jacents (p. ex., 
commissions au titre des retards de paiement, des avances en compte 
courant ou des dépassements de limite); 

• radiations; 

• paiements de principal; 

• recouvrements sur prêts radiés; 

• commissions sur paiements; 

• intérêts payés sur certificats d’investissement; 

• facteurs macroéconomiques, tels que taux de faillite, fluctuations des taux 
d’intérêt, taux de chômage, etc. 

 
803. L’institution devrait prendre en considération les conséquences que peuvent 

avoir des changements dans la gestion de portefeuille ou les stratégies 
commerciales sur les niveaux de marge nette et sur la probabilité que se produise 
un remboursement anticipé. Ainsi, des stratégies de marketing ou des 
changements dans la politique de prêt se traduisant par une réduction des 
marges financières ou une augmentation des radiations risquent aussi de faire 
baisser les niveaux de marge nette et d’augmenter la probabilité d’un 
remboursement anticipé. 

 
804. L’institution devrait recourir à des techniques telles que les analyses de 

recouvrement sur des lots statiques et des simulations de crise pour mieux 
appréhender les résultats des lots. Ces techniques peuvent révéler des 
tendances négatives ou mettre en évidence des effets défavorables. Des 
politiques permettant de réagir rapidement à des évolutions défavorables ou non 
anticipées devraient être mises en place par l’institution. Si elle ne juge pas ces 
politiques suffisantes, l’Autorité pourra prendre les mesures et actions 
appropriées, lesquelles peuvent comprendre, notamment, l’obligation pour 
l’institution d’obtenir une facilité de trésorerie spécialement affectée à cet effet ou 
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d’accroître le coefficient de conversion pour remboursement anticipé, renforçant 
ainsi les exigences de fonds propres de l’institution. 

 
805. Même si les exigences de fonds propres de l’institution soumise au régime de 

remboursement anticipé décrites dans les chapitres 3 à 6 de la présente ligne 
directrice visent à répondre aux éventuelles préoccupations de l’Autorité 
concernant la survenance d’un remboursement anticipé – notamment une marge 
nette insuffisante pour couvrir des pertes potentielles – les politiques et les 
principes de surveillance dont il est question dans la présente section admettent 
qu’un niveau donné de marge nette n’est pas, en soi, un indicateur parfait de la 
qualité de crédit du lot d’expositions sous-jacent. Ainsi, dans certaines conditions, 
les niveaux de marge nette peuvent régresser si rapidement qu’ils ne peuvent 
rendre compte à temps d’une détérioration. Ils peuvent en outre être situés bien 
au-delà des niveaux de déclenchement, mais avec une forte volatilité qui pourrait 
attirer l’attention de l’Autorité. De plus, la marge nette peut fluctuer pour des 
raisons sans rapport avec le risque de crédit sous-jacent, par exemple, une 
asymétrie de taux avec laquelle les marges financières sont réévaluées par 
rapport aux taux des certificats d’investissement. Les fluctuations ordinaires de 
la marge nette peuvent ne pas préoccuper l’Autorité, même lorsqu’elles 
provoquent une modification des exigences de fonds propres. C’est 
particulièrement le cas lorsque l’institution dépasse le premier seuil déclenchant 
l’application de facteurs de conversion en équivalent-crédit ou qu’elle repasse en 
dessous. Par ailleurs, il est possible de maintenir les niveaux de marge nette en 
ajoutant (ou en affectant) un nombre toujours plus important de nouveaux 
comptes au fonds principal, ce qui aura tendance à dissimuler la détérioration 
potentielle de la qualité des éléments d’un portefeuille. Pour toutes ces raisons, 
l’Autorité portera particulièrement son attention sur la gestion interne, les 
contrôles et les activités de surveillance du risque, s’agissant des titrisations 
assorties de mécanismes de remboursement anticipé. 

805. Paragraphe supprimé. 
 
806. L’Autorité s’attend à ce que le degré de sophistication du système mis en place 

par l’institution pour surveiller la probabilité et les risques d’un remboursement 
anticipé soit fonction de l’ampleur et de la complexité de ses transactions de 
titrisation assorties de clauses de remboursement anticipé. 

 
807. En ce qui concerne plus particulièrement les remboursements anticipés 

contrôlés, l’Autorité peut aussi examiner le processus par lequel l’institution 
détermine la durée minimale nécessaire pour rembourser 90 % de l’encours au 
moment du remboursement anticipé. Si l’Autorité ne juge pas ce processus 
adéquat, elle pourra prendre l’action ou la mesure appropriée (p. ex., 
augmentation du coefficient de conversion affecté à une transaction spécifique 
ou une catégorie de transactions particulière). 

 
8.9 807. Paragraphe supprimé. 
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8.9 Pratiques d’évaluation à la juste valeur 
 

 807(i). Les principes qui suivent s’appliquent à toutes les positions qui sont évaluées à 
la juste valeur, et ce, sous des conditions normales et non uniquement en période 
de crise. 

 
 807(ii). Les caractéristiques des produits structurés complexes, incluant les transactions 

de titrisation, rendent leur évaluation intrinsèquement difficile, en partie 
attribuable à l’absence de marchés liquides et actifs, à la complexité et à la 
particularité des ordres de paiements ainsi qu’au lien entre les évaluations et les 
facteurs de risques sous-jacents. L’absence d’un prix transparent dans un 
marché liquide signifie que l’évaluation doit s’appuyer sur des modèles ou des 
méthodologies d’approximation de prix ainsi que sur le jugement d’experts. Les 
résultats de tels modèles et processus sont très sensibles aux intrants et aux 
hypothèses adoptées, qui pourraient eux-mêmes être sujets aux erreurs 
d’estimation et aux incertitudes. De plus, la calibration des méthodologies 
d’évaluation est souvent compliquée vu la non-disponibilité de références. 

 
 807(iii). De ce fait, l’institution devrait disposer de structures de gouvernance fiables et 

de processus de contrôle pour l’évaluation à la juste valeur des expositions à des 
fins de gestion de risque et d’information financière. Les structures de 
gouvernance de l’évaluation et les processus qui y sont reliés devraient s’intégrer 
à la structure générale de gouvernance de l’institution et être conformes aux 
objectifs de gestion de risques et de reddition de comptes. Les structures de 
gouvernance et les processus devraient couvrir, explicitement, le rôle du conseil 
d’administration et de la haute direction. En outre, le conseil d’administration 
devrait recevoir des rapports de la haute direction sur la surveillance de 
l’évaluation et les problématiques de la performance des modèles d’évaluation 
qui sont signalés à la haute direction aux fins de résolution, ainsi que les 
changements significatifs aux politiques d’évaluation. 

 
 807(iv). Une institution devrait également disposer de structures de gouvernance claires 

et rigoureuses pour la production, l’affectation et la vérification de l’évaluation des 
instruments financiers. Les politiques devraient prévoir que les approbations de 
toutes les méthodes d’évaluation soient adéquatement documentées. De plus, 
les politiques et les procédures devraient établir l’étendue des pratiques 
acceptables de tarification, d’évaluation aux prix du marché, d’ajustements 
d’évaluation et des réévaluations indépendantes périodiques. Les processus 
d’approbation de nouveaux produits devraient inclure toutes les parties 
concernées à l’interne dans la gestion de risques, le contrôle des risques, 
l’assignation et la vérification de l’évaluation des instruments financiers. 

 
 807(v). Les processus de contrôle d’une institution pour la mesure et la reddition de 

compte de l’évaluation devraient s’appliquer de façon harmonisée dans 
l’institution et s’intégrer aux mesures de risques et aux processus de gestion. En 
particulier, les contrôles d’évaluation devraient s’appliquer de façon harmonisée 
pour les instruments similaires (risques) et être cohérents entre les secteurs 
d’activités. Ces conditions devraient faire l’objet d’audit interne. Sans tenir 
compte de la comptabilisation au portefeuille bancaire ou au portefeuille de 
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négociation d’un nouveau produit, la révision et l’approbation des méthodes 
d’évaluation devraient s’établir en fonction d’exigences minimales. En plus, le 
processus d’approbation de l’évaluation des nouveaux produits devrait s’appuyer 
sur des méthodes d’évaluation acceptables et propres aux produits et activités. 

 
 807(vi). L’institution doit avoir la capacité, y compris pendant les périodes de crise, 

d’établir et de vérifier les évaluations des instruments et des transactions 
auxquelles elle participe. Cette capacité devrait être proportionnelle au niveau de 
risque et à la taille des expositions selon la nature des activités de l’institution. 
En outre, pour les expositions qui représentent des risques importants, 
l’institution devrait avoir la capacité de produire des évaluations utilisant d’autres 
méthodes dans le cas où les intrants et les approches de base deviendraient peu 
fiables, non disponibles ou non pertinentespertinents en raison de l’instabilité ou 
de l’illiquidité des marchés. L’institution doit évaluer la fiabilité et analyser la 
performance de ses modèles en période de crise afin d’en comprendre les 
limites. 

 
 807(vii). La pertinence et la fiabilité des évaluations sont directement liées à la qualité et 

à la fiabilité des intrants. L’institution devrait appliquer les normes comptables 
applicables pour établir l’information pertinente sur le marché et les autres 
facteurs ayant un impact significatif sur la juste valeur d’un instrument, lors de la 
sélection des intrants appropriés à utiliser dans le processus d’évaluation. 
Lorsque les valeurs sont dans un marché actif, l’institution devrait maximiser 
l’utilisation des intrants observables qui sont pertinents et minimiser l’utilisation 
des intrants non observables lors de l’estimation de la juste valeur par des 
techniques d’évaluation. Toutefois, lorsque le marché est réputé inactif, les 
intrants ou les transactions observables peuvent ne pas être pertinents comme 
dans une liquidation immédiate ou une vente à tout prix, ou les opérations 
peuvent n’être pas observables, par exemple lorsque les marchés sont inactifs.  

 
Dans ces cas, les normes comptables relatives à la juste valeur fournissent de 
l’assistance sur ce qui devrait être considéré, sans être normatives. En évaluant 
si la source est fiable et pertinente, l’institution devrait prendre en considération, 
entre autres, les éléments suivants : 

 
• la fréquence et la disponibilité des prix et des cours du marché; 

• si ces prix représentent des transactions réelles effectuées sans lien de 
dépendance; 

• l’ampleur de la distribution des données et leur disponibilité aux 
intervenants du marché concerné; 

• la rapidité de publication de l’information relativement à la fréquence des 
évaluations; 

• le nombre de sources indépendantes qui produisent les prix et les cours de 
marché; 

• si les prix et/ou les cours du marché sont basés sur des transactions 
réelles; 
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• la maturité du marché; 

• les similitudes entre l’instrument financier négocié et celui détenu par 
l’institution. 

 
807(viii). La divulgation de l’institution devrait être à jour, pertinente, fiable, et utile à la 

prise de décision qui favorise la transparence. La haute direction devrait voir à 
ce que l’information sur l’incertitude liée à l’évaluation puisse être faite de façon 
plus compréhensible. Par exemple, l’institution peut décrire les techniques de 
modélisation et les instruments financiers applicables; la sensibilité de la 
modélisation de la juste valeur aux intrants et aux hypothèses et l’impact des 
scénarios de crise sur les évaluations. L’institution doit régulièrement réviser ses 
politiques de communication afin de s’assurer que l’information demeure 
pertinente à ses modèles de gestion et à ses produits ainsi qu’aux conditions 
actuelles de marché. 
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 Chapitre 9.  Discipline de marché 
 
9.1 9.1 ................................. Dispositions relatives à la communication financière 
 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce que les institutions financières, filiale filiales d’un groupe bancaire à 
charte fédérale présentent leurs communications financièrefinancières selon les dispositions 
du régulateur fédéral ou celles de la présente ligne directrice. 
 

 
9.1.1 9.1.1 Exigences et champ d’application 
 
L’institution est tenue de respecter les exigences de communication énoncées au présent 
chapitre afin de permettre aux différents intervenants du marché financier d’en apprécier 
le profil de risque. Ces exigences sont en lien avec les approches plus simples prévues 
par le dispositif, soit l’approche standard pour le risque de crédit et les approches 
indicateur de base et standard pour le risque opérationnel. 
 
L’institution devrait divulguer uniquement les renseignements qui touchent à ses activités 
et aux approches adoptées dans le cadre des Chapitres 3 à 6. Certaines de ces 
informations constitueront des critères déterminants pour l’utilisation de méthodologies 
spécifiques ou la reconnaissance de transactions et d’instruments particuliers. 
 
L’Autorité a pris en compte la nécessité de convergence entre les exigences de 
communication financière du présent chapitre et celles des principes comptables 
généralement reconnus en vigueur au Canada.  
 
Les passages de ce chapitre sont essentiellement tirés de la partie 4 dude l'Accord de 
Bâle II. Il est à noter que certains passages ont été modifiés, voire même adaptés pour 
tenir compte de certaines particularités de nature coopérative visées dans le champ 
d’application de la ligne directrice. 
 
808. Paragraphe retiré – destiné aux autorités de réglementation. 
 
9.1.2 9.1.2 Principes directeurs 
 
809. L’objectif du chapitre portant sur la discipline de marché, est de compléter les 

exigences minimales de fonds propres (Chapitres 3 à 6) et le processus de 
surveillance prudentielle (Chapitre 8). Les dispositions de ce chapitre ont pour 
objectif de promouvoir la discipline de marché en développant un ensemble 
d’exigences de communication financière permettant aux intervenants du 
marché financier d’apprécier des éléments d’information essentiels sur le champ 
d’application, les fonds propres, les expositions au risque, les procédures 
d’évaluation des risques et, par conséquent, l’adéquation des fonds propres de 
l’institution. En plus des exigences de divulgation établies dans ce chapitre, 
l’institution est responsable de communiquer son profil de risque actuel aux 
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intervenants du marché. L’information divulguée par l’institution doit répondre à 
cet objectif. 

 
810. En principe, la communication de l’institution devrait être cohérente avec la façon 

dont la haute direction et le conseil d’administration évaluent et gèrent les risques 
de l’institution. Dans le cadre des Chapitres 3 à 6, l’institution utilise des 
approches et/ou des méthodes définies pour évaluer les divers risques auxquels 
elle est confrontée et les exigences de fonds propres qui en découlent. La 
diffusion d’informations dans cette optique constitue un moyen efficace 
d’informer le marché sur les expositions de l’institution. Un dispositif de 
communication financière cohérent et compréhensible facilite les comparaisons. 

 
811. Paragraphe retiré – destiné aux autorités de réglementation 
 
812. Paragraphe retiré – destiné aux institutions qui ont recours à des méthodes 

internes 
 
813. Paragraphe retiré – non applicable.  
 
9.1.3 9.1.3 Emplacement des communications 
 
814. La haute direction de l’institution devrait exercer sa discrétion pour définir le 

support et l’emplacement qui conviennent le mieux à la communication 
financière. Lorsque les informations sont diffusées dans le cadre des exigences 
comptables ou qu’elles visent à satisfaire des critères prescrits par les autorités 
en valeurs mobilières, l’institution peut s’appuyer sur ces exigences pour se 
conformer aux attentes liées au présent chapitre. En pareils cas, l’institution 
devrait expliquer les différences importantes entre les informations comptables 
ou les autres communications et le fondement prudentiel de la communication 
financière. Ces explications ne doivent pas nécessairement prendre la forme 
d’une concordance ligne par ligne. 

 
815. Pour les informations financières qui ne sont pas obligatoires au titre des 

exigences comptables ou autres exigences, la haute direction peut choisir de 
diffuser les données relatives au présent chapitre par d’autres moyens (comme 
un site Internet accessible à tous ou des rapports réglementaires publics 
disponibles auprès de l’Autorité). Toutefois, l’institution est incitée à présenter, 
dans la mesure du possible, toutes les informations correspondantes en un 
même lieu; si ces informations complémentaires ne sont pas jointes aux données 
comptables, elle devrait, en outre, indiquer où les trouver.  

 
9.1.4 9.1.4 Exigences concernant la validation des informations financières 
 
816. La réponse aux obligations d’informations comptables ou autres doit également 

permettre de mieux définir les exigences concernant la validation des 
informations financières. Ainsi, celles qui sont contenues dans les états financiers 
annuels feront généralement l’objet d’une vérification et les pièces 
complémentaires devront être concordantes. De plus, ces pièces (tel le rapport 
de gestion) publiées pour répondre à d’autres exigences de communication 
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financière (comme les critères prescrits par les autorités de valeurs mobilières) 
sont généralement soumises à un examen suffisamment minutieux (p. ex., 
évaluations relevant du contrôle interne) pour satisfaire aux critères de validation.  

 
Si ces éléments ne sont pas communiqués dans le cadre d’une procédure de 
validation, mais, le cas échéant, dans un rapport ponctuel ou une page de site 
Internet, la haute direction doit alors s’assurer qu’ils font l’objet de vérifications 
appropriées, dans l’esprit des principes de communication généraux ci-après. En 
conséquence, les informations financières au titre du présent chapitre ne devront 
pas nécessairement être soumises à un audit externe, sauf si l’Autorité en décide 
autrement. 

 
9.1.5 9.1.5 Principe de l’importance relative 
 
817. L’institution devrait définir les informations lui apparaissant pertinentes, selon le 

principe de l’importance relative. Une information sera jugée importante (ou 
significative) si son omission ou son inexactitude est de nature à modifier ou à 
influencer l’appréciation ou la décision de son utilisateur. Cette définition est 
conforme aux principes comptables généralement reconnus au Canada. 
L’Autorité est consciente qu’un jugement qualitatif doit permettre de déterminer 
si, dans des circonstances particulières, la personne utilisant une information 
financière considérera tel ou tel élément comme important ou non (critère 
d’utilisateur). L’Autorité n’établit pas de seuils spécifiques de communication 
financière, car ceux-ci peuvent être sujets à des manipulations et sont, en outre, 
difficiles à déterminer, et considère le critère d’utilisateur comme une référence 
utile pour s’assurer que la communication financière est suffisante. 

 
9.1.6 9.1.6 Fréquence des communications 
 
818. Les informations quantitatives précisées dans le présent chapitre doivent être 

publiées selon les dates habituelles de dépôt de l’information financière 
(semestrielle pour les sociétés et trimestrielle pour les coopératives). L’institution 
est tenue de faire état de ses ratios de fonds propres et de fonds propres totaux, 
ainsi que des diverses composantes de ces ratios208. De plus, si les informations 
concernant les expositions au risque ou d’autres éléments sont susceptibles 
d’évoluer rapidement, l’institution doit alors diffuser également ces informations 
sur une base plus fréquente. Dans tous les cas, elle devrait publier les 
informations importantes dès qu’elle est en mesure de le faire et pas au-delà des 
délais prescrits par l’Autorité. Toutefois, les informations qualitatives qui donnent 
un aperçu général des objectifs et politiques de gestion des risques, du système 
de notification et des définitions propres à l’institution peuvent être 
communiquées une fois par an. 

 

                                                
208  Ces composantes comprennent les fonds propres des catégories 1A, 1B, le total des fonds propres 

incluant les fonds propres de la catégorie 2. 
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Remarque 
 
L’Autorité exige que l’ensemble des exigences de divulgation prévues au présent chapitre soit 
fourni dans un délai raisonnable après la fin de son exercice, selon les dates habituelles de 
dépôt de l’information financière. 
 

 
9.1.7 9.1.7 Informations propres à l’institution et informations confidentielles 
 
819. Les informations propres à l’institution englobent celles (p. ex., sur des produits 

ou des systèmes) qui, si elles étaient portées à la connaissance de la 
concurrence, affecteraient la valeur de l’investissement réalisé dans ces produits 
ou systèmes et nuiraient ainsi à sa position concurrentielle. Les informations 
concernant la clientèle sont souvent confidentielles, car elles sont fournies dans 
le cadre d’un accord juridique ou d’une relation de contrepartie. Cela a un impact 
sur ce que l’institution est en droit de révéler sur sa clientèle ainsi que sur le détail 
de ses dispositifs internes, tels que leurs méthodes utilisées, leurs estimations 
de paramètres, leurs données, etc.  

 
Les exigences présentées ci-après concilient au mieux la nécessité de diffuser 
des informations significatives et la protection des informations propres à 
l’institution ou confidentielles. Dans des cas exceptionnels, la divulgation de 
certains éléments requis par le présent chapitre pourrait porter un grave préjudice 
à la position de l’institution, s’il s’agit d’informations qui, par nature, sont soit 
propres à l’institution, soit confidentielles.  
 
Dans ces circonstances, l’institution n’est pas tenue de communiquer de tels 
éléments, mais elle doit diffuser des informations plus générales ayant trait à 
l’exigence concernée, tout en précisant que des éléments spécifiques n’ont pas 
été communiqués et les raisons de cette décision. Cette dérogation limitée n’a 
pas vocation à s’opposer aux exigences de communication dictées par les 
principes comptables. 

 
9.2 9.2 .................................................. Exigences de communication financière209 
 
820. Les sections suivantes présentent, sous forme de tableaux, les exigences de 

communication financière au titre du présent chapitre. Des définitions et 
explications complémentaires sont fournies dans les notes de bas de page. 

 
9.2.1 9.2.1 Principes généraux de communication financière 
 
821. L’institution devrait être dotée d’une politique formalisée en matière de 

communication financière, approuvée par le conseil d’administration, qui 
définisse l’approche choisie pour déterminer les informations à diffuser et les 

                                                
209  Dans la présente section, les informations financières désignées par un astérisque sont des conditions 

concernant l’utilisation d’une approche ou méthodologie particulière aux fins des calculs des fonds 
propres réglementaires. 
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contrôles internes à exercer sur l’ensemble du processus. En outre, l’institution 
devrait appliquer des procédures pour évaluer le caractère approprié de sa 
communication financière, incluant la validation et la fréquence de celle-ci. 

 
La partie applicable au paragraphe 822 est déplacée à la sous-section 9.2.49.2.4 
pour assurer la continuité dans la présentation des tableaux. 

 
9.2.2 9.2.2 Expositions et procédures d’évaluation 
 
823. Les risques auxquels l’institution est exposée et les techniques qu’elle utilise pour 

identifier, mesurer, surveiller et contrôler ces risques constituent des facteurs 
importants qui sont pris en compte par les intervenants du marché financier pour 
évaluer l’institution. Cette section passe en revue certains grands risques 
affectant l’institution : le risque de crédit, le risque de taux d’intérêt, le risque sur 
actions du portefeuille bancaire ainsi que le risque opérationnel. Elle porte 
également sur les informations financières liées aux techniques d’atténuation du 
risque de crédit et la titrisation d’actifs, qui modifient, l’une comme l’autre, le profil 
de risque de l’institution. Le cas échéant, le texte précise les informations 
particulières attendues de l’institution qui utilise différentes approches 
d’évaluation des fonds propres réglementaires. 

 
9.2.3 9.2.3 Exigences générales d’informations qualitatives 
 
824. Pour chaque type de risque (risques de crédit, opérationnel, de taux d’intérêt 

dans le portefeuille bancaire et sur actions), l’institution doit décrire ses objectifs 
et politiques de gestion des risques, notamment : 

 
• ses stratégies et procédures; 

• la structure et l’organisation de la fonction de gestion des risques 
correspondante; 

• la portée et la nature des systèmes de reddition de compte et/ou de mesure 
du risque; 

• les politiques de couverture et/ou d’atténuation du risque, ainsi que les 
stratégies et procédures de surveillance de l’efficacité continue des 
couvertures et/ou techniques d’atténuation. 

 
9.2.4 9.2.4 Champ d’application 
 
Le présent chapitre s’applique sur une base consolidée, à chaque caisse et à chaque 
société, pour y englober principalement toutes les opérations d’une caisse ou d’une 
société et toute autre activité financière menée au sein de leurs filiales (comme indiqué 
dans le Chapitre 1 « champ d’application »).  
 
D’une manière générale, les informations relatives aux différentes filiales n’auront pas à 
satisfaire aux exigences de communication financière précisées ci-après. 
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TABLEAU 1 

Champ d’application 

Informations 
qualitatives 

a) Nom de l’institution à laquelle s’applique la présente ligne directrice. 

b) 

Présentation des différences dans les principes de consolidation, selon qu’ils 
répondent à des fins comptables ou prudentielles, accompagnées d’une brève 
description des composantes que comprend l’institution financière : 
 
a) composantes cumulées / consolidées210; 

b) composantes exclues par voie de déduction211; 

c) ni consolidées ni déduites (p. ex., lorsque la participation est pondérée en 
fonction des risques). 

c) Toutes les restrictions, ou autres obstacles majeurs, sur les transferts de fonds ou 
fonds propres réglementaires au sein du groupe. 

Informations 
quantitatives d) 

Montant agrégé des insuffisances de fonds propres212 dans toutes les filiales non 
incluses dans la consolidation, c’est-à-dire qui sont déduites, et nom de ces 
filiales. 

                                                
210  Conformément aux principes comptables applicables en vigueur au Canada. 
211  Peuvent figurer en complément (complément aux entités et/ou complément d’informations sur les 

entités) à la liste des filiales importantes pour les états financiers consolidés, selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. 

212  Une insuffisance de fonds propres est le montant manquant par rapport aux exigences de fonds propres 
réglementaires. Les insuffisances qui ont été déduites à l’échelle du groupe, en plus des investissements 
dans ces filiales, ne doivent pas être incluses dans l’insuffisance agrégée de fonds propres. 
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9.2.5 9.2.5 Fonds propres 

TABLEAU 2 

Structure des fonds propres 

Informations 
qualitatives a) 

Informations résumées sur les principales caractéristiques contractuelles de tous 
les éléments de fonds propres. 

Informations 
quantitatives 

 

b) Montant des fonds propres de la catégorie 1 (1A et 1B), distinguant : 

• les réserves; 

• les excédents non répartis; 

• les parts de capital; 

• les participations minoritaires admissibles découlant de la consolidation 
d'instruments de fonds propres de la catégorie 1; 

• l’ajustement cumulatif de la conversion des devises étrangères net d’impôt 
déclaré dans les autres éléments du résultat global; 

• les gains / (pertes) cumulatifs nets après impôt découlant de l’évolution du 
risque de crédit de l’institution financière utilisant l’option de la juste valeur pour 
ses passifs; 

• les pertes cumulatives nettes après impôt sur les titres de participation 
disponibles à la vente déclarées dans les autres éléments du résultat global; 

• les gains cumulatifs non réalisés nets après impôt sur les immeubles de 
placement présentés à la juste valeur; 

• les gains / (pertes) non réalisés nets après impôt sur les biens pour propre 
usage réévalués à la juste valeur à la conversion aux IFRS (modèle de coût);) 

• la perte cumulative de réévaluation nette après impôt sur les biens pour propre 
usage (modèle de réévaluation);) 

• les autres instruments de fonds propres; 

• les instruments émis par l’institution financière qui ne font pas partiespartie des 
éléments de la catégorie 1A et qui rencontrent les critères d’admissibilité de la 
catégorie 1B; 

• les instruments qui sont émis par des filiales consolidées et détenus par des 
tiers et qui respectent les critères d’admissibilité de la catégorie 1B; 

• les ajustements réglementaires appliqués aux instruments de la catégorie 1 (1A 
et 1B).) 

c) Montant total des fonds propres de la catégorie 2. 

d) Autres éléments à déduire des fonds propres de la catégoriedes catégories 1 et 
de la catégorie 2. 

e) Total des fonds propres éligibles. 
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TABLEAU 3 

Adéquation des fonds propres 

Informations 
qualitatives a) 

Brève analyse de l’approche suivie par l’institution financière en vue d’évaluer 
l’adéquation de ses fonds propres pour soutenir ses activités actuelles et futures. 

Informations 
quantitatives 

 

b) 

Exigences de fonds propres au titre du risque de crédit : 
 
• Portefeuilles soumis à l’approche standard ou à l’approche standard 

simplifiée, faisant l’objet d’une communication financière distincte; 
• Portefeuilles couverts par des approches NI, faisant individuellement l’objet 

d’une communication financière distincte au titre de l’approche NI fondation et 
de l’approche NI avancée; 

i) Entreprises (y compris financement spécialisé non soumis aux critères de 
classification prudentiels), emprunteurs souverains et banques; 

ii) Prêts hypothécaires au logement; 
iii) Expositions renouvelables sur la clientèle de détail éligibles213; 
iv) Autres expositions sur la clientèle de détail. 

• Expositions relatives à des transactions de titrisation. 

 
c) 

Exigences de fonds propres au titre de l’exposition sur actions dans 
l’approche NI : 
 
• Portefeuilles d’actions soumis aux approches fondées sur le marché; 

 Portefeuilles soumis à l’approche de pondération simple; 

 Actions du portefeuille bancaire dans le cadre de l’approche des modèles 
internes (pour l’institution financière utilisant cette approche pour les 
expositions sur actions du portefeuille bancaire);) 

• Portefeuilles d’actions soumis aux approches PD/PCD. 

d) 

Exigences de fonds propres au titre des risques de marché214 : 
 
• Approche standard; 
• Approche modèles internes – portefeuille de négociation. 

 

e) 

Exigences de fonds propres au titre du risque opérationnel215 : 

• Approche indicateur de base;  
• Approche standard; 
• AMA. 

f) 
• Ratio des fonds propres de la catégorie 1 et ratio de fonds propres totaux : 

 Pour l’institution financière, telle que définie à la section 01.1. 
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9.2.6 9.2.6 Risque de crédit 
 
825. Les informations générales sur le risque de crédit fournissent aux intervenants 

du marché financier toute une série de renseignements sur l’ensemble des 
expositions au risque de crédit; elles ne doivent pas nécessairement s’appuyer 
sur des informations établies à des fins réglementaires. Les informations portant 
sur les techniques d’évaluation des fonds propres donnent des indications sur la 
nature spécifique des expositions, les méthodes d’évaluation des fonds propres 
et les données qui permettent d’apprécier la fiabilité des informations 
communiquées. 

                                                
213  Les portefeuilles de créances non hypothécaires envers la clientèle de détail utilisées pour le calcul des 

fonds propres au titre des Chapitres 3 à 8 (c.-à-d. expositions renouvelables éligibles et autres 
expositions sur la clientèle de détail) devraient être traités portefeuille par portefeuille, à moins qu’ils 
soient d’importance négligeable (par rapport à l’ensemble des expositions de crédit) et que leur profil de 
risque soit suffisamment semblable, puisque, dans ce cas, la communication d’informations spécifiques 
n’aiderait pas les utilisateurs à mieux comprendre le profil de risque de l’activité clientèle de détail de 
l’institution. 

214  Les exigences de fonds propres ne font l’objet d’une communication financière que pour l’approche 
retenue. 

215 Voir note de bas de page No 172173.. 
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TABLEAU 4216 

Risque de crédit : 
Informations générales 

Informations 
qualitatives a) 

Exigences qualitatives générales (paragraphe 824 de la 
sous-section 9.2.31.2.3)) au titre du risque de crédit, notamment : 

• Définitions des prêts en souffrance et/ou prêts douteux (à des fins 
comptables);) 

• Description des approches adoptées pour les provisions spécifiques et 
générales ainsi que des méthodes statistiques; 

• Analyse de la politique de gestion du risque de crédit suivie par l’institution 
financière; 

• Pour l’institution financière qui a adopté, en partie seulement, soit l’approche 
NI fondation soit l’approche NI avancée, description de la nature des 
expositions dans chaque portefeuille qui sont soumises aux approches :  

1) Standard; 
2) NI fondation; 
3) NI avancée; 

ainsi que des plans de mise en œuvre et du calendrier d’application de 
l’approche adoptée. 

Informations 
quantitatives 

b) 
Total des expositions brutes au risque de crédit217, plus exposition brute 
moyenne218 sur la période219, avec ventilation par grande catégorie d’expositions 
de crédit220. 

c) Répartition géographique221 des expositions, avec ventilation, pour les zones 
importantes, par grande catégorie d’expositions de crédit. 

                                                
216  Le Tableau 4 ne couvre pas le risque sur actions. 
217  À savoir, après les ajustements de la valeur au bilan (autant pour les expositions comptabilisées à la 

juste valeur que celles comptabilisées au coût après amortissement) en fonction des principes 
comptables applicables en vigueur au Canada et sans considérer les effets des techniques d'atténuation 
du risque de crédit, telles que les sûretés et la compensation. 

218  Sauf si la position en fin de période est représentative des positions de l’institution en regard des risques 
sur la période, les expositions brutes moyennes n’ont pas besoin d’être communiquées. 

219  Lorsque les montants moyens sont communiqués en application d’une norme comptable ou pour 
répondre à toute autre exigence précisant la méthode de calcul à utiliser, cette méthode devrait être 
suivie. Sinon, les expositions moyennes doivent être calculées à l’aide de l’intervalle le plus fréquemment 
constaté généré par les systèmes d’une entité financière pour des raisons de gestion, de réglementation 
ou autres, à condition que les moyennes ainsi obtenues soient représentatives des activités de 
l’institution. La base de calcul des moyennes doit être précisée uniquement lorsqu’il ne s’agit pas d’une 
moyenne quotidienne. 

220  Cette ventilation peut être celle qui est appliquée dans le cadre des principes comptables et peut, par 
exemple, être la suivante : a) prêts, engagements et autres expositions de hors-bilan sur instruments 
autres que dérivés; b) titres de créances; c) dérivés de gré à gré.  

221  Les zones géographiques peuvent être constituées d’un seul pays, d’un groupe de pays ou de régions 
au sein d’un pays. L’institution pourrait décider de définir les zones géographiques selon la manière dont 
elles gèrent leurs portefeuilles en termes géographiques. Le critère utilisé pour affecter les prêts aux 
zones géographiques devrait être précisé. 
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TABLEAU 4216 

Risque de crédit : 
Informations générales 

d) Répartition des expositions par secteur d’activités ou type de contrepartie, avec 
ventilation par grande catégorie d’expositions de crédit. 

e) Répartition des échéances contractuelles résiduelles de l’ensemble du 
portefeuille, avec ventilation par grande catégorie d’expositions de crédit. 

f) 

Par grande catégorie de secteur ou de contrepartie : 

• Montant des prêts douteux et, si l’information est disponible, celui des prêts 
en souffrance, les deux montants étant fournis séparément222; 

• Provisions spécifiques et générales; 
• Imputations aux provisions spécifiques et radiations durant la période. 

g) 

Montant des prêts douteux et, si l’information est disponible, celui des prêts en 
souffrance. Les deux chiffres étant fournis séparément et ventilés par grande 
zone géographique, comprenant, le cas échéant, les montants correspondants 
des provisions spécifiques et générales en rapport avec chaque zone 
géographique223. 

h) Rapprochement des variations des provisions pour prêts douteux224. 

i) 

Pour chaque portefeuille, le montant des expositions (pour les institutions 
utilisant l’approche NI, le montant des encours, plus ECD sur les engagements 
de crédit inutilisés) qui sont soumises aux approches : 

1) Standard; 

2) NI fondation  

3) NI avancée. 

                                                
222  L’institution est également incitée à fournir une analyse de la durée des prêts en souffrance. 
223  Les informations concernant la part des provisions générales qui n’est pas affectée à une zone 

géographique doivent être communiquées séparément. 
224  Ce rapprochement comporte des éléments d’informations déjà couverts par les principes comptables 

applicables en vigueur au Canada, mais ce rapprochement doit dissocier les provisions spécifiques et 
générales et indiquer les soldes d’ouverture et de clôture de ces provisions. 
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Risque de crédit : 
Informations générales 

TABLEAU 5 
 

Risque de crédit : communication financière relative 
aux portefeuilles dans le cadre de l’approche standard 

et aux pondérations réglementaires dans le cadre des approches NI225 

Informations 
qualitatives a) 

Pour les portefeuilles soumis à l’approche standard : 

• Nom des OEEC et OCE utilisés ainsi que les raisons des changements 
éventuels; 

• Types d’expositions pour lesquels ces organismes sont consultés; 
• Description de la procédure suivie pour transposer les évaluations de crédit 

des émissions publiques sur des actifs similaires détenus dans le portefeuille 
bancaire; 

• Alignement sur les tranches de risques de l’échelle alphanumérique de 
chaque organisme utilisé. 

Informations 
quantitatives 

 
b) 

• Pour les montants des expositions après atténuation du risque selon 
l’approche standard, encours de l’institution (notés et non notés) dans 
chaque tranche de risques ainsi que ceux qui sont déduits. 

• Pour les expositions soumises aux pondérations réglementaires dans 
l’approche NI (immobilier commercial à forte volatilité, financements 
spécialisés assujettis à des critères de classement prudentiels et actions 
couvertes par l’approche simple de pondération en fonction des risques), 
montant agrégé de l’encours de l’institution pour chaque tranche de risques. 

  

                                                
225  Une exception de minimis s’applique lorsque les notations sont utilisées pour moins de 1 % du 

portefeuille de prêts global. 
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Paragraphe 826 et Tableau 6 retirés – communication financière relative aux portefeuilles 
soumis aux approches NI au titre du risque de crédit. 
 

TABLEAU 7 

Techniques d’atténuation du risque de crédit : communication financière 
dans le cadre des approches standard et NI226 227 

Informations 
qualitatives a) 

Exigences générales d’informations qualitatives (paragr. 824 de la sous-section 
9.2.3 9.2.3)) concernant les techniques d’atténuation du risque de crédit, 
notamment : 
 
• Les politiques et procédures concernant la compensation d’éléments de bilan 

et de hors-bilan ainsi que les indications sur l’ampleur de leur utilisation; 
• Les politiques et procédures d’évaluation et de gestion des sûretés; 
• La description des principaux types de sûretés reçues par l’institution 

financière; 
• Les principales catégories de garants et/ou contreparties sur dérivés de 

crédit et leur solvabilité; 
• et Les informations sur la concentration des risques (de marché ou de crédit) 

dans le cadre des techniques d’atténuation employées. 

Informations 
quantitatives 

 

b) 

Pour chaque portefeuille de risque de crédit faisant l’objet d’une communication 
financière distincte et soumis à l’approche standard et/ou NI fondation, 
l’exposition totale (après compensation d’éléments de bilan et de hors-bilan, s’il y 
a lieu) couverte par : 

• des sûretés financières éligibles; 
• d’autres sûretés NI éligibles; 
 
après application des décotes228. 

c) 

Pour chaque portefeuille de risque de crédit faisant l’objet d’une communication 
financière distincte et soumis à l’approche standard et/ou NI, l’exposition totale 
(après compensation d’éléments de bilan et de hors-bilan, s’il y a lieu) couverte 
par des garanties/dérivés de crédit. 

 

                                                
226  Au minimum, l’institution doit présenter les informations ci-dessous concernant l’atténuation du risque 

de crédit qui a été prise en compte à des fins d’atténuation des exigences de fonds propres dans le 
cadre de la ligne directrice. Le cas échéant, l’institution est incitée à diffuser des informations 
complémentaires sur les éléments d’atténuation qui n’ont pas été pris en compte à cet effet. 

227  Les dérivés de crédit qui sont traités, aux fins de la ligne directrice, comme composantes de structures 
de titrisation synthétique doivent être exclus de la divulgation relative aux techniques d’atténuation des 
risques de crédit et inclus dans celles qui portent sur la titrisation (voir le Tableau 9). 

228  Si l’approche globale est utilisée, le cas échéant, le total de l’exposition couverte par la sûreté après 
décotes doit être encore réduit afin d’éliminer les ajustements appliqués à l’exposition, comme 
l’autorisent les Chapitres 3 à 8 de la présente ligne directrice. 
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TABLEAU 8 

Risque de contrepartie : informations générales sur les expositions 

Informations 
qualitatives a) 

Exigences générales d’informations qualitatives (paragraphes 824 et 825 des 
sous-sections 9.2.39.2.3 et 9.2.69.2.6)) relatives au risque de contrepartie et aux 
dérivés, notamment : 
 
• Analyse de la méthodologie employée pour allouer des fonds propres 

économiques et fixer des limites de crédit concernant les expositions au risque 
de contrepartie; 

• Analyse des politiques adoptées en matière d’obtention des sûretés et de 
constitution des provisions pour risque de crédit; 

• Analyse des politiques adoptées en matière d’exposition au risque de 
corrélation défavorable; 

• Analyse des effets du montant de sûretés que l’institution devrait fournir en 
cas de révision à la baisse de sa note de crédit. 

Informations 
quantitatives 

b) 

Juste valeur brute positive des contrats, solde des transactions de compensation, 
exposition courante après compensation, sûretés détenues (y compris leur 
nature : liquidités, titres d’État, etc.) et exposition nette sur instruments dérivés229 
 
. Mesures de l’exposition en cas de défaut, ou du montant de l’exposition, 
calculées par la méthode des modèles internes (MMI), la méthode standard (MS) 
ou la méthode de l’exposition courante (MEC) selon le cas. Valeur notionnelle des 
couvertures fondées sur des dérivés de crédit et distribution de l’exposition 
courante par catégories d’expositions230. 

c) 

Transactions sur dérivés de crédit engendrant un risque de contrepartie (valeur 
notionnelle), réparties entre les transactions liées au portefeuille de crédit de 
l’institution et les activités d’intermédiation, l’information étant subdivisée par type 
de dérivés de crédit utilisés231, en distinguant, au sein de chaque groupe de 
produits, protections achetées et protections vendues. 

d) 
Valeur estimée du facteur alpha si l’institution a obtenu de l’Autorité l’autorisation 
d’estimer cette valeur. 

 

                                                
229  L’exposition de crédit nette sur dérivés désigne l’exposition de crédit sur dérivés compte tenu des soldes 

résultant des accords de compensation exécutoires et des conventions de remise de sûretés. Le montant 
notionnel des couvertures fondées sur des dérivés de crédit sensibilise les intervenants du marché 
financier à une possibilité supplémentaire d’atténuation du risque de crédit. 

230  Par exemple, contrats de taux, contrats sur devises, contrats sur actions, dérivés de crédit et contrats 
sur produits de base/autres contrats. 

231  Par exemple, contrats dérivés sur défaut, contrats sur rendement total, options référencées sur la qualité 
du crédit. 
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TABLEAU 9 

Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

Informations 
qualitatives232 a) 

Exigences généralegénérales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la 
sous-section 9.2.3 9.2.3)) concernant la titrisation d’actifs (y compris les 
transactions synthétiques) comprenant une analyse : 
 
• Des objectifs de l’institution financière au regard de ses transactions de 

titrisation, expliquant notamment dans quelle mesure lesdites transactions 
transfèrent de l’institution à d’autres institutions financières le risque de 
crédit des expositions titrisées sous-jacentes et incluant le type de risques 
assumés et retenus par les activités de retitrisation233; 

• De la nature des autres risques inhérents aux actifs titrisés (p. ex., le risque 
de liquidité);) 

• Des rôles joués par l’institution financière dans la procédure de 
titrisation234 ainsi que des indications sur l’importance de l’engagement de 
l’institution financière dans chaque transaction; 

et 

• Une description des processus de suivi des changements du risque de 
crédit et du risque de marché liés aux expositions de titrisation235 

(p. ex., l’impact des actifs sous-jacents sur l’exposition de titrisation) incluant 
une description des particularités du processus mis en place pour le suivi 
des expositions de retitrisation; 

• Une description de la politique gouvernant l’utilisation des techniques 
d’atténuation du risque de crédit lié aux expositions de titrisation et aux 
expositions de retitrisation. 

 b) 

Une liste : 
 
• Des types de SAH que l’institution financière, en tant que promoteur236, 

utilise pour titriser les expositions des tiers. Il faut également indiquer si 
l’institution financière a des expositions à ces SAH, que ce soit au bilan ou 
hors-bilan; 

• Des entités affiliées i) que l’institution financière gère ou conseille et ii) qui 
investissent soit dans les expositions de titrisation que l’institution financière 
a titrisées ou les SAH pour lesquelles l’institution financière agit comme 
promoteur237. 

                                                
232  Lorsque pertinent, l’institution financière devrait fournir les informations qualitatives de façon séparée 

pour le portefeuille bancaire et le portefeuille de négociation. 
233  Par exemple, si l’institution financière est particulièrement active dans le marché des tranches prioritaires 

de la titrisation étagée des tranches mezzanine de la titrisation des hypothèques résidentielles, elle 
devrait décrire la structure de la titrisation étagée (p. ex., la tranche la plus prioritaire de la tranche 
mezzanine des hypothèques résidentielles); cette description devrait être fournie pour les catégories 
principales des produits de retitrisation dans lesquelles l’institution financière est active. 

234  Par exemple : entité financière initiatrice, investisseur, organisme de gestion, entité financière apportant 
un rehaussement de crédit, promoteur, fournisseur de liquidités ou de swaps et vendeur de protection. 

235  Les expositions de titrisation, comme indiqué dans le Chapitre 6 de la présente ligne directrice, 
comprennent – entre autres – les valeurs mobilières, les facilités de trésorerie, les protections fournies 
aux positions de titrisation, les expositions utilisées, autres engagements et rehaussements de crédit, 
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TABLEAU 9 

Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

c) 

Résumé des conventions comptables de l’institution concernant les transactions 
de titrisation, dont : 
 
• L’explication du mode de traitement des transactions (comme cessions ou 

comme financements);) 
• La prise en compte des plus-values sur cessions; 
• Les méthodes et les principales hypothèses (incluant les données intrants) 

pour l’évaluation des positions conservées ou acquises238; 
• Les changements importants dans les méthodes et les principales 

hypothèses depuis la dernière période de divulgation couverte et leurs 
effets; 

• Le traitement des titrisations synthétiques, si elles ne sont pas couvertes par 
d’autres conventions comptables (p. ex., sur les dérivés); 

• La méthode d’évaluation des expositions à titriser (p. ex., produit en 
développement ou entreposage) et si elles sont inscrites au portefeuille 
bancaire ou au portefeuille de négociation; 

• Les politiques de reconnaissance des passifs au bilan pour les ententes qui 
pourraient nécessiter de l’institution financière de fournir un soutien financier 
pour les actifs titrisés . 

 

d) 
Pour le portefeuille bancaire, faire mention du nom des OEEC utilisés pour la 
titrisation et les catégories d’expositions relatives à la titrisation pour lesquelles 
chaque organisme est employé. 

e) 

Description du processus de l’AEI. Cette description devrait inclure : 
 
• La structure du processus d’évaluation interne et la relation entre 

l’évaluation interne et la notation externe, incluant l’information sur les 
OEEC teltelle que spécifiéspécifiée au point (d) ci-dessus; 

• L’utilisation de l’évaluation interne à d’autres fins que pour le calcul des 
exigences de fonds propres; 

• Les mécanismes de contrôle du processus d’évaluation interne 
(indépendance, reddition de comptes, révision du processus, etc.);.) 

                                                
tels que les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement), dépôts de garantie sous forme 
de liquidités et autres actifs subordonnés. 

236  L’institution est généralement considérée comme promoteur si, de fait ou en substance, elle remplit les 
fonctions de gestionnaires ou de conseil du programme, place les titres sur le marché, ou fournit des 
liquidités et/ou des rehaussements de crédit. Le programme pourrait inclure, par exemple, les 
programmes d’émissions de PCAA et les produits structurés.  

237  Par exemple, les fonds d’investissement du marché monétaire doivent être énumérés individuellement, 
et les fiducies personnelles et privées doivent être énumérées globalement. 

238  Lorsque pertinent, l’institution devrait faire la différence entre l’évaluation des expositions de titrisation et 
l’évaluation des expositions de titrisation étagée. 
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• Les types d’expositions239 auxquelles le processus d’évaluation interne est 
appliqué; 

• Les facteurs de tension utilisés pour déterminer les niveaux de 
rehaussement de crédit, par type d’exposition. 

f) 

Une explication des changements significatifs de toute information quantitative 
(p. ex., le montant des actifs à titriser et le mouvement des actifs entre le 
portefeuille bancaire et le portefeuille de négociation) depuis la dernière 
divulgation. 

Informations 
quantitatives 

g) 

Encours total des expositions titrisées240 par l’institution financière et définies 
par le cadre de titrisation (réparti entre titrisation classique et titrisation 
synthétique), par type, séparément des expositions de titrisation de tierces 
parties pour lesquelles l’institution financière agit uniquement en tant que 
promoteur. 

h) 

Pour les expositions titrisées par l’institution financière et définies par le cadre 
de titrisation :  

• Montants des actifs titrisés qui sont douteux et/ou dont les paiements sont 
en souffrance, répartis par type d’exposition, et 

• Pertes prises en compte par l’institution financière durant la période en 
cours, réparties par type d’exposition241. 

Portefeuille 
bancaire i) Encours total des expositions à titriser, réparties par type d’exposition. 

                                                
239  Par exemple, les cartes de crédit, les automobiles et elsles expositions de titrisation détaillées par type 

d’exposition du sous-jacent et par type d’actifs (p. ex., TAC) 
240  Les « expositions de titrisation » incluent les expositions résultant des transactions pour lesquelles 

l’institution joue le rôle de promoteur et les expositions découlant de transactions de titrisation où elle 
intervient à un autre titre, qui sont couvertes par le dispositif de titrisation. Les transactions de titrisation 
dans lesquelles l’institution financière initiatrice ne conserve aucune exposition de titrisation doivent 
apparaître séparément, mais elles ne doivent être indiquées que pour l’année où elles sont lancées. 

241 Par exemple, radiations/provisions (si les actifs restent inscrits au bilan), amortissement partiel 
d’obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement) et d’autres participations résiduelles, ainsi 
que la reconnaissance des passifs requis pour de futurs supports financiers probables aux actifs titrisés 
de l’institution. 
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Expositions de titrisation : communication financière dans 
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j) 
Résumé des transactions de titrisation durant l’année en cours, y compris le 
total du montant des actifs titrisés (par catégorie d’exposition) et plus-values ou 
moins-values de cessions prises en compte, par catégorie d’exposition. 

 

k) 

Montant agrégé des : 

• Expositions de titrisation au bilan, conservées ou acquises, réparties par 
type d’exposition; 

• Expositions de titrisation hors bilan, réparties par type d’exposition. 

l) 

• Montant agrégé des expositions de titrisation conservées ou acquises et 
exigences de fonds propres correspondantes, réparties entre les expositions 
de titrisation et les expositions de retitrisation et réparties ensuite en un 
nombre significatif de tranches de pondération des risques pour chacune 
des approches utilisées pour le calcul des exigences de fonds propres (p. 
ex., FR, AFN et AEI).) 

• Les expositions qui ont été entièrement déduites des fonds propres de la 
catégorie 1, les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêts 
seulement) déduites du total des fonds propres, et autres expositions 
déduites de ce total, doivent être communiquées séparément, par type 
d’exposition. 

m) 

Pour les titrisations soumises au régime de remboursement anticipé, les 
éléments suivants par type d’exposition pour les facilités titrisées : 

• Les montants agrégés des expositions utilisées relatives aux intérêts du 
vendeur et à ceux de l’investisseur; 

• Le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 
montants utilisés et des engagements inutilisés qu’elle a conservés (en 
qualité de vendeur);) 

• Le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 
expositions utilisées et des engagements inutilisés de l’investisseur. 

n) 

Montant agrégé des expositions de retitrisation conservées ou acquises 
réparties par : 

• Expositions auxquelles les techniques d’atténuation du risque de crédit 
sont appliquées et celles auxquelles elles ne sont pas appliquées; 

• Expositions aux fournisseurs de garanties réparties selon les catégories de 
qualité de leur crédit ou leurs noms. 

Informations 
quantitatives : 
Portefeuille de 

négociation 
o) 

Encours total des expositions titrisées par l’institution financière et définies par 
le cadre de titrisation (réparti entre titrisation classique et titrisation synthétique), 
par type d’expositions242, séparément des expositions de titrisation de tierces 
parties pour lesquelles l’institution financière agit uniquement en tant que 
promoteur. 

                                                
242  L’institution financière doit divulguer son exposition quelles que soient les exigences des fonds propres 

prévues aux Chapitres 3 à 8. 
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TABLEAU 9 

Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

p) Encours total des expositions à titriser, réparties par type d’exposition. 

q) 
Résumé des transactions de titrisation durant l’année en cours, y compris le 
total du montant des actifs titrisés (par catégorie d’exposition) et plus-values ou 
moins-values de cessions prises en compte, par catégorie d’exposition. 

r) 

Montant agrégé des expositions titrisées par l’institution financière pour 
lesquelles l’institution financière a retenu quelques expositions et auxquelles 
s’applique l’approche du risque de marché (réparties entre titrisation 
traditionnelle et titrisation synthétique), par type d’exposition. 

s) 

Montant agrégé des : 
 
• Expositions de titrisation au bilan, conservées ou acquises, réparties par 

type d’exposition; 
• Expositions de titrisation hors bilan, réparties par type d’exposition. 

t) 

Montant agrégé des expositions de titrisation conservées ou acquises réparties 
par : 
 
• Expositions de titrisation conservées ou acquises qui font l’objet de la 

mesure du risque global pour le risque spécifique; 
• Expositions de titrisation soumises au dispositif de titrisation pour le risque 

spécifique réparties en un nombre significatif de tranches de pondération 
des risques pour chacune des approches utilisées pour le calcul des 
exigences de fonds propres (p. ex., FR, AFN, et l’approche par ratio de 
concentration). 

u) 

Montant agrégé : 
 
• Des exigences de fonds propres pour les expositions de titrisation qui font 

l’objet de la mesure du risque global, réparties par risque selon une 
classification appropriée (p. ex., risque de défaut, risque de migration, 
risque de corrélation);) 

• Des exigences de fonds propres pour les expositions de titrisation (ou de 
retitrisation), soumises au cadre de titrisation, réparties en un nombre 
significatif de tranches de pondération des risques pour chacune des 
approches de calcul des exigences de fonds propres (p. ex., FR, AFN et 
AEI);) 

• Des expositions de titrisation qui sont entièrement déduites des fonds 
propres de la catégorie 1. Les engagements et rehaussements de crédit, 
tels que les obligations à coupons détachés (sur flux d’intérêt seulement) et 
autres expositions déduites du total des fonds propres, devraient être 
divulguéesdivulgués séparément par type d’exposition. 
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TABLEAU 9 

Expositions de titrisation : communication financière dans 
le cadre des approches standard 

v) 

Pour les titrisations soumises au régime de remboursement anticipé, les 
éléments suivants par type d’exposition pour les facilités titrisées : 
 
• Les montants agrégés des expositions utilisées relatives aux intérêts du 

vendeur et à ceux de l’investisseur; 
• Le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 

montants utilisés et des engagements inutilisés qu’elle a conservés (en 
qualité de vendeur);) 

• Le montant agrégé des exigences de fonds propres à l’encontre des 
expositions utilisées et des engagements inutilisés de l’investisseur. 

w) 

Montant agrégé des expositions de retitrisation conservées ou acquises 
réparties par : 
 
• Expositions auxquelles les techniques d’atténuation du risque de crédit sont 

appliquées et celles auxquelles elles ne sont pas appliquées; 
• Expositions aux fournisseurs de garanties réparties selon les catégories de 

qualité de leur crédit leurs noms. 

 
Tableaux 10 et 11 
 
Tableaux retirés – communication financière – risques de marché - les institutions visées 
par la présente ligne directrice n’ont pas d’exigences spécifiques en matière de fonds 
propres pour le risque de marché. 
 
9.2.7 9.2.7 Risque opérationnel 
 

TABLEAU 12 

Risque opérationnel 

Informations 
qualitatives 

a) 

En plus des exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 
de la sous-section 9.2.38.2.3), l’(), la ou les) approche(s) approches 
d’évaluation des fonds propres relative(s) au risque opérationnel que l’institution 
financière est habilitée à appliquer. 

b) 

La description de l’AMA, si elle est utilisée, y compris l’analyse des facteurs 
internes et externes significatifs pris en compte dans l’approche. En cas 
d’utilisation partielle, la portée et la couverture des différentes approches 
utilisées. 

c) Pour l’institution financière appliquant l’AMA, la description du recours à 
l’assurance aux fins d’atténuation du risque opérationnel. 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 816

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital  
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 1-I 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2017 

9.2.8 9.2.8 Actions 
 

TABLEAU 13 

Les actions : informations sur les positions du portefeuille bancaire 

Informations 
qualitatives a) 

Les exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la 
sous-section 9.2.39.2.3)) relatives au risque sur actions, notamment : 

• la différenciation entre les participations sur lesquelles des plus-values sont 
attendues et celles qui ont été prises à d’autres fins, notamment pour des 
raisons relationnelles et stratégiques; 

• l’analyse des principales politiques relatives à l’évaluation et à la 
comptabilisation des actions détenues dans le portefeuille bancaire. Sont 
concernées les techniques de comptabilisation et les méthodes d’évaluation 
utilisées, et notamment les principales hypothèses et pratiques influant sur 
l’évaluation, ainsi que les évolutions importantes de ces pratiques. 

Informations 
quantitatives 

b) 

La valeur communiquée au bilan pour l’état des investissements, ainsi que la 
juste valeur de ces investissements; pour les titres cotés, une comparaison 
avec la valeur des actions cotées en bourse lorsque le cours est très différent 
de la juste valeur. 

c) 

Les types et la nature des investissements, y compris le montant des actifs 
pouvant entrer dans les catégories : 

• Cotés en bourse; 
• Non cotés en bourse. 

d) 
Le montant cumulé des plus-values (moins-values) réalisées sur les ventes et 
liquidations durant la période sous revue. 

e) 

• Le total des plus-values (pertes) non réalisées243. 
• Le total des plus-values (pertes) latentes244. 
• Tout montant des éléments susmentionnés inclus dans les fonds propres 

des catégories 1 et 2. 

f) 

Les exigences en fonds propres ventilées par groupes appropriés d’actions, 
conformément à la méthodologie de l’institution financière, ainsi que les 
montants agrégés et le type de placement en actions régis par des dispositions 
prudentielles transitoires ou une clause d’antériorité concernant les exigences 
de fonds propres réglementaires. 

 

                                                
243  Gains (pertes) non réalisé(e)s pris(es) en compte dans le bilan, mais pas dans le compte de profits et 

pertes. 
244  Gains (pertes) non réalisé(e)s qui ne sont pris(es) en compte ni dans le bilan ni dans le compte de profits 

et pertes. 
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9.2.9 9.2.9 Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire 
 

TABLEAU 14 

Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire (RTIPB) 

Informations 
qualitatives a) 

Les exigences générales d’informations qualitatives (paragraphe 824 de la 
sous-section 9.2.39.2.3),), y compris la nature du RTIPB et les principales 
hypothèses, dont celles concernant les remboursements anticipés de prêts et 
l’évolution des dépôts sans échéance, et la fréquence de l’évaluation du RTIPB. 

Informations 
quantitatives b) 

L’augmentation (diminution) des bénéfices ou de la valeur économique (ou des 
paramètres significatifs utilisés par la direction) en cas de chocs à la hausse ou 
à la baisse des taux, en fonction de la méthode utilisée par la direction pour 
mesurer le RTIPB, avec une répartition par devise (le cas échéant). 

 
9.3 9.3.................................. Exigences de divulgation relatives à la rémunération 
 
9.3.1 9.3.1 Champ d’application 
 
Bien que les institutions soient assujetties aux normes de Bâle et aux divulgations 
requises par le Chapitre 9, il est possible que ces dispositions puissent ne pas être 
pertinentes pour toutes les institutions ou pour tous leurs secteurs d'activités. Ainsi, il est 
possible qu’une institution ne soit pas de taille suffisante pour la mise en place d’un comité 
de rémunération distinct, ou n’ait pas les ressources pour mettre en œuvre un système 
entièrement fonctionnel de report et d'ajustement de la rémunération selon la 
performance. 
 
Les exigences en matière de divulgation de la rémunération peuvent donc inclure des 
seuils de matérialité et de proportionnalité, s’appuyant sur ceux s’appliquant aux 
exigences existantes de divulgation. 
 
Deux aspects peuvent être considérés : 
 
• Si l’institution, dans son ensemble, est exonérée partiellement ou totalement de 

divulgation, selon son profil de risque, et 

• Si l’institution est exonérée de certains types de divulgation attribuable au fait que 
l’information visée n’est pas significative ou est de nature confidentielle. 

 
9.3.2 9.3.2 Méthode et fréquence de la divulgation 
 
Les institutions devront divulguer minimalement sur une base annuelle les informations 
relatives à la rémunération. Elles devraient par ailleurs viser à divulguer ces informations 
dès qu’elles sont disponibles. 
 
Les institutions devront, dans la mesure du possible, divulguer les informations relatives 
à la rémunération sur un seul site ou dans un seul document. Les institutions peuvent 
toutefois référer à un site ou à un document différent : 
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• Si une divulgation équivalente a déjà été faite en vertu d'une exigence comptable 
ou d'un prospectus couvrant la même période (dans de tels cas, l’Autorité aura le 
pouvoir discrétionnaire de reconnaître les informations existantes qui sont 
acceptables). 

• Pour indiquer où des informations complémentaires (n’étant pas explicitement 
requises au titre du Chapitre 9) peuvent être trouvées. 

 
Dans de tels cas, l’institution doit s'assurer que le site, ou le document, soit public et est 
facilement accessible. 
 
9.3.3 9.3.3 Principales informations sur la rémunération 
 
Le Tableau 15 dresse la liste des principales informations sur la rémunération que les 
institutions devraient inclure à leur document de divulgation au titre du Chapitre 9. Les 
institutions devraient non seulement divulguer l'information requise, mais articuler autant 
que possible la façon dont ces facteurs complètent et appuient leur gestion intégrée des 
risques. 
 
Les informations quantitatives devraient porter seulement sur les hauts dirigeants et les 
preneurs de risques importants et être subdivisées entre ces deux catégories. 
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TABLEAU 15 

Rémunération 

Informations 
qualitatives 

a) 

Les informations divulguées en regard des instances qui supervisent la 
rémunération devraient inclure : 
 
• Le nom, la composition et le mandat de l’instance responsable de la 

supervision de la rémunération; 
• Les coordonnées des consultants externes qui ont été sollicités, l'instance 

qui les a mandatés et les segments du processus de rémunération où ils 
ont été impliqués; 

• La description de la portée de la politique de rémunération de l'institution 
financière (p. ex., par régions, par secteurs d'activité), y compris la mesure 
dans laquelle elle est applicable aux filiales et succursales étrangères, le 
cas échéant; 

• La description des types d'employés considérés comme des preneurs de 
risque importants et les hauts dirigeants, y compris le nombre d'employés 
dans chaque groupe. 

b) 

Les informations divulguées à l’égard de la conception et de la structure des 
processus de rémunération devraient inclure : 

• Un aperçu des principaux objectifs et caractéristiques de la politique de 
rémunération; 

• Si un examen par le comité de rémunération de la politique de rémunération 
de l'institution a été tenu au cours de la dernière année, ainsi qu’un aperçu 
des changements qui y ont été apportés, le cas échéant; 

• Un énoncé sur la façon dont l’institution s'assure que les employés œuvrant 
du côté des risques et de la conformité sont rémunérés indépendamment 
des secteurs d’activité qu'ils supervisent. 

c) 

La description des façons dont les risques actuels et futurs sont pris en compte 
dans les processus de rémunération devrait inclure : 
 
• Un aperçu des principaux risques que l'institution financière considère lors 

de la mise en œuvre des mesures de rémunération; 
• Un aperçu de la nature et du type des principales mesures utilisées pour 

considérer ces risques, y compris les risques plus difficilement mesurables 
(les montants n'ont pas à être divulgués);) 

• Un énoncé sur les façons dont ces mesures affectent la rémunération; 
• Un énoncé sur la façon dont la nature et le type de ces mesures ont changé 

au cours de la dernière année, les raisons derrière ces changements, ainsi 
que l'impact des changements sur la rémunération. 
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TABLEAU 15 

Rémunération 

d) 

La description des méthodes avec lesquelles l'institution financière tente de lier 
la rémunération à la performance lors d’une période de mesure devrait inclure : 
 
• Un aperçu des principaux indicateurs de performance pour l'institution 

financière, les secteurs d’activité et les employés; 
• Un énoncé illustrant comment la rémunération individuelle est liée à la 

performance individuelle ainsi qu’à la performance globale de l’institution; 
• Un énoncé des mesures que l'institution financière mettra en œuvre afin 

d'adapter les rémunérations advenant le cas où les mesures de performance 
seraient de faible qualité245. 

e) 

La description des méthodes avec lesquelles l'institution financière tente 
d’ajuster la rémunération en fonction de la performance à long terme devrait 
inclure : 
 
• Un énoncé sur la politique de l'institution financière quant au report et à 

l'octroi de la rémunération variable et, si la portion de la rémunération 
variable qui est différée varie selon les employés ou groupes d'employés, 
une description des critères qui déterminent les proportions et leur 
importance relative; 

• Un énoncé sur la politique et les critères utilisés par l'institution financière 
dans l'ajustement des rémunérations différées avant l'octroi et (si permis 
par la législation) après l'acquisition par des dispositions de récupération. 

f) 

La description des différentes formes de rémunération variable que l'institution 
financière utilise et la justification de l'utilisation de ces différentes formes 
devraient inclure: 

• Un aperçu des formes de rémunération variables proposées (espèces, 
parts et instruments liés ou autres246); ) 

• Un énoncé sur l'utilisation des différentes formes de rémunération variable 
et, si la composition de la rémunération variable diffère selon les employés 
ou groupes d'employés, une description des critères qui déterminent les 
compositions et leur importance relative. 

g) 
Le nombre de réunions tenues par l’instance principale chargée de superviser 
la rémunération au cours de l'année financière ainsi que la rémunération versée 
aux membres de cette instance. 

                                                
245  Le critère de détermination d’une « faible » qualité devrait également être inclus. 
246  Une description des éléments correspondants à d’autres formes de rémunération (le cas échéant) 

devrait être présentée. 
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TABLEAU 15 

Rémunération 

Informations 
quantitatives 

h) 

• Le nombre d'employés ayant reçu une rémunération variable au cours de 
l'année financière. 

• Le nombre et montant total des bonis garantis accordés au cours de l'année 
financière. 

• Le nombre et montant total des primes à la signature versées au cours de 
l'année financière. 

• Le nombre et montant total des indemnités de départ versées au cours de 
l'année financière. 

i) 

• Le montant total des rémunérations différées en suspens, ventilé selon que 
celles-ci soient en espèces, parts et instruments liés ou autres formes. 

• Le montant total des rémunérations différées versées au cours de l'année 
financière. 

j) 

• La répartition des montants de rémunération accordés pour l'exercice : 
 

 fixes et variables; 

 différés et non différés; 

 les différentes formes de rémunération utilisées (espèces, parts et 
instruments liés ou autres formes);) 

• Un exemple de divulgation est présenté au Tableau 16. 

k) 

Les informations quantitatives sur l'exposition des employés aux ajustements 
implicites (p. ex., les fluctuations de la valeur des parts) et explicites (p. ex., les 
malus, récupérations ou revirements semblables, réévaluations à la baisse des 
primes) apportés à la rémunération différée et la rémunération retenue : 
 

• Le montant total des rémunérations différées en suspens et de la 
rémunération retenue exposé à des ajustements a posteriori explicites et / 
/ou implicites; 

• Le montant total des réductions en raison d'ajustements a posteriori 
explicites au cours de l'année financière; 

• Le montant total des réductions en raison d'ajustements a posteriori 
implicites au cours de l'année financière. 
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Annexe 1-I  Exigences minimalesNorme de conservation des 
excédents en fonction du niveau des fonds propres 
de la catégorie 1A 

 

Ratio de fonds propres 1A247 Ratio de levier Ratio de conservation 
des excédents 

De 
4,5 % à (5,125 + CCC/4) % 

De 
2,5 % à 2,625 % 100 % 

Plus de 
(5,125 + CCC/4) % à  
(5,75 + 2 x CCC/4) % 

Plus de 
2,625 % à 2,75 % 80 % 

Ratio de fonds propres de la 
catégorie 1APlus de 
(5,75 + 2 x CCC/4) % à  
(6,375 + 3 x CCC/4) % 

3,5 %Plus de 
2,75 % à 2,875 % 3,5 60 % 

Total des fonds propres de la 
catégorie 1Plus de 

(6,375 + 3 x CCC/4) % à 
(7,0 + CCC) % 

4,5 %Plus de 
2,875 % à 3,0 % 5,5 40 % 

Total des fonds propresPlus de 
(7,0 + CCC) % 

8 Plus de 
3,0 % 8 0 % 

 
Ici, CCC correspond au coussin contracyclique consolidé tel que défini au paragraphe xvi 
de la section 1.3.2. 
 
 

                                                
247  Des exigences semblables s’appliquent aux fonds propres de catégorie 1 et au total des fonds propres. 

Les institutions doivent appliquer le ratio de conservation des fonds propres le plus rigoureux lorsqu’elles 
manquent à plus d’une exigence.  
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Annexe 1-II   
 
Annexe supprimée  
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Annexe 1-III  Dispositions transitoires 
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Annexe 1-IV Ratio de levier - calcul et définition des composantes 
 

TABLEAU B 
Exigences minimales de fonds propres incluant la réserve de conservation 

(dispositions transitoires proposées par le Comité de Bâle) 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard du Ratio de levier sont tirés des documents Bâle III : ratio 
de levier et exigences de publicité et Ratio de levier Bâle III Questions fréquemment posées, 
publiés par le Comité de Bâle, respectivement en janvier 2014, en juillet 2015 et en avril 2016. 
 
L’Autorité adapte les paragraphes du Comité de Bâle dans la présente annexe afin de faciliter 
la comparaison avec les paragraphes importés du document du Comité de Bâle. 
 
L'Autorité s'attend à ce que l’entité calcule et divulgue trimestriellement le ratio de levier à partir 
du 1er janvier 2015.  
 
En avril 2016, le Comité de Bâle a publié une révision des exigences relatives au ratio de levier 
qui pourrait apporter certains changements aux dispositions inscrites dans le présent 
chapitre248. Toutefois, ces changements proposés sont toujours en consultation et l’Autorité 
adaptera les dispositions sur ce ratio, le cas échéant, lors de la prochaine modification de la 
ligne directrice. 
 

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

Ratio de fonds propres 
de la catégorie 1A 

3,5 % 3,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 4,5 % 

Réserve de 
conservation des fonds 
propres 

   0,625 % 1,25 % 1,875 % 2,5 % 

Catégorie 1A + Réserve 
de conservation 

3,5 % 3,5 % 4,5 % 5,125 % 5,75 % 6,375 % 7,0 % 

Total des fonds propres 
de la catégorie 1 

4,5 % 5,5 % 6,0 % 6,625 % 7,25 % 7,875 % 8,5 % 

Total des fonds propres 8,0 % 8,0 % 8,0 % 8,625 % 9,25 % 9,875 % 10,5 % 

                                                
248  BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. BASEL COMMITEE ON BANKING SUPERVISION. Revisions to the 

Basel III leverage ratio framework - consultative document, april 2016. 
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Annexe 1-II  Ratio de conservation des fonds propres minimaux en 
fonction du niveau des fonds propres de la catégorie 1A 

 

2016 2017 2018 2019 Ratio de 
conservation 

De 
4,5 % à 4,656 % 

De 
4,5 % à 4,813 % 

De 
4,5 % à 4,969 % 

De 
4,5 % à 5,125 % 100 % 

Plus de 
4,656 % à 4,813 % 

Plus de 
4,813 % à 5,125 % 

Plus de 
4,969 % à 5,438 % 

Plus de 
5,125 % à 5,75 % 80 % 

Plus de 
4,813 % à 4,969 % 

Plus de 
5,125 % à 5,438 % 

Plus de 
5,438 % à 5,906 % 

Plus de 
5,75 % à 6,375 % 60 % 

Plus de 
4,969 % à 5,125 % 

Plus de 
5,438 % à 5,75 % 

Plus de 
5,906 % à 6,375 % 

Plus de 
6,375 % à 7,0 % 40 % 

Plus de 
5,125 % 

Plus de 
5,75 % 

Plus de 
6,375 % 

Plus de 
7,0 % 0 % 
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Annexe 1-III (a) Cibles de fonds propres  
 
Cible de fonds propres incluant la réserve de conservation de 2,5 % 
 

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

Ratio de fonds propres 
de la catégorie 1A249 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 7,0 % 

Total des fonds propres 
de la catégorie 1  8,5 % 8,5 % 8,5 % 8,5 % 8,5 % 8,5 % 

Total des fonds propres  10,5 % 10,5 % 10,5 % 10,5 % 10,5 % 10,5 % 

                                                
249 Correspond au ratio minimal de fonds de catégorie 1A (4,5 %) plus la réserve de conservation de 2,5 %. 
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Annexe 1-III (b) Dispositions transitoires 
 

 
 
 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 830

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 254 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 1-IVIII (b) 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2017 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 831

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 255 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 2-I (a)1-IV 

Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

Annexe 1-IV  - calcul et définition des composantes 
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard du Ratio de levier sont tirés des documents Bâle III : ratio 
de levier et exigences de publicité et Ratio de levier Bâle III Questions fréquemment posées, 
publiés par le Comité de Bâle, respectivement en janvier 2014 et juillet 2015. 
 
L’Autorité adapte les paragraphes du Comité de Bâle dans la présente annexe afin de faciliter 
la comparaison avec les paragraphes importés du document du Comité de Bâle. 
 
L'Autorité s'attend à ce que l’entité calcule et divulgue trimestriellement le ratio de levier à partir 
du 1er janvier 2015.  
 
En avril 2016, le Comité de Bâle a publié une révision des exigences relatives au ratio de levier 
qui pourrait apporter certains changements aux dispositions inscrites dans le présent 
chapitre250. Toutefois, ces changements proposés sont toujours en consultation et l’Autorité 
adaptera les dispositions sur ce ratio, le cas échéant, lors de la prochaine modification de la 
ligne directrice. 
 

 
Champ d’application 
 
6.  Le ratio de levier est défini comme étant la mesure des fonds propres (le 

numérateur) divisée par la mesure de l’exposition (le dénominateur), et il est 
exprimé en pourcentage : 

 

𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑙𝑙𝑑𝑑𝑙𝑙𝑅𝑅𝑑𝑑𝑙𝑙 =  
𝑀𝑀𝑑𝑑𝑀𝑀𝑀𝑀𝑙𝑙𝑑𝑑 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑓𝑓𝑅𝑅𝑓𝑓𝑑𝑑𝑀𝑀 𝑝𝑝𝑙𝑙𝑅𝑅𝑝𝑝𝑙𝑙𝑑𝑑𝑀𝑀
𝑀𝑀𝑑𝑑𝑀𝑀𝑀𝑀𝑙𝑙𝑑𝑑 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑙𝑙′𝑑𝑑𝑒𝑒𝑝𝑝𝑅𝑅𝑀𝑀𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑓𝑓

 

 
Exigences minimales 
 
7. À compter du premier trimestre de 2015, 7. L’Autorité s’attend à ce que 

l’institution maintienne un ratio de levier égal ou supérieur à 3 % en tout temps. 
Toutefois, au besoin, l’Autorité pourrait demander à l’institution financière de 
maintenir un niveau différent du plancher de 3 % prescrit actuellement. Dans le 
cas d’une éventuelle modification du ratio de levier, l’Autorité considérera 
notamment les éléments suivants : 

 
• l’effet éventuel de la modification du ratio de levier sur les ratios de fonds 

propres fondés sur le risque de l’institution en comparaison des cibles 
internes et des cibles de l’Autorité; 

• l’efficacité des fonctions de gestion opérationnelle et de supervision de 
l’institution; 

                                                
250  BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. BASEL COMMITEE ON BANKING SUPERVISION. Revisions to the Basel 

III leverage ratio framework - consultative document, april 2016. 
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• l’adéquation des méthodes et des procédures de gestion des fonds propres 
et de la liquidité; 

• les interventions dont l’institution a fait l’objet; 

• le profil de risque et les lignes d’affaires de l’institution (y compris la 
diversification des expositions); 

• le plan stratégique et le plan d’affaires de l’institution. 
 

Toute demande de l’institution de révision à la baisse du ratio cible de levier fixé 
par l’Autorité devrait être adressée à la Direction de la surveillance prudentielle 
des institutions de dépôt. Cette demande doit inclure minimalement les éléments 
suivants : 

 
• les motifs de la demande d’abaissement; 

• les projections financières, y compris les projections de croissance par 
ligne d’affaires; 

• les répercussions attendues des projections de croissance sur la 
rentabilité, la liquidité ainsi que les ratios de fonds propres ajustés pour les 
risques. 

 
8.  Les présentes exigences s’appliquent sur une base consolidée décrite dans le 

Chapitre 1 de la présente ligne directrice.  
 
9.  Traitement des participations dans les fonds propres des institutions financières, 

entités d’assurances ou commerciales qui sont à l’extérieur du périmètre de 
consolidation réglementaire 

 
Lorsque ces institutions financières se situent hors du périmètre de consolidation 
réglementaire, seule la participation dans les fonds propres de ces 
établissements (c.-à-d. seule la valeur comptable de la participation, ce qui exclut 
les actifs sous-jacents et les autres expositions de l’institution détenue) doit être 
incluse dans la mesure de l’exposition du ratio de levier. Toutefois, les 
participations dans les fonds propres de ces établissements qui sont déduites 
des fonds propres de catégorie 1 tel qu’indiqué au paragraphe 16 peuvent être 
exclues de la mesure de l’exposition du ratio de levier. 
 

Mesure de fonds propres 
 
10.  La mesure de fonds propres, servant à calculer le ratio de levier, est décrite au 

Chapitre 2 de la présente ligne directrice. Elle se compose des fonds propres de 
catégorie 1 « tout compris ». En d’autres termes, la mesure de fonds propres 
utilisée pour calculer le ratio de levier à un instant donné dans le temps est 
toujours égale à la mesure de fonds propres de catégorie 1 applicable à la 
période concernée dans le cadre fondé sur les risques. 
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11. Les exigences mentionnées dans cette section sont sujettes à des 
changements/modifications en fonction de l’évolution des pratiques 
internationales et nationales. 

 
Mesure de l’exposition 
 
12.  La mesure de l’exposition du ratio de levier devrait généralement correspondre à 

la valeur comptable251, sous réserve des conditions suivantes :  
 

• Les expositions au bilan (hors positions sur dérivés) sont incluses dans la 
mesure de l’exposition en termes nets des provisions spécifiques et des 
ajustements d’évaluation comptable (p. ex., les ajustements d’évaluation 
de crédit). 

• Aucune compensation entre les prêts et les dépôts n’est permise. 
 
13.  Sauf indication contraire dans la présente ligne directrice, les garanties réelles 

ou financières ainsi que les garanties et les techniques d’atténuation du risque 
de crédit ne peuvent servir à réduire la mesure de l’exposition. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les expositions de titrisation qui ne sont pas décomptabilisées ou exclues de la consolidation 
aux termes des normes comptables en vigueur (p. ex., les normes IFRS) devraient être incluses 
dans la mesure de l’exposition252. En outre, sans égard à ce qui figure au bilan sous la norme 
comptable, la mesure de l’exposition devrait refléter l’exposition de l’émetteur suite à la 
titrisation. Si la titrisation n’a pas réduit sensiblement l’exposition au bilan de l’émetteur, elle 
peut être incluse dans la mesure de l’exposition, indépendamment du traitement comptable. 
 

 
14.  La mesure totale de l’exposition de l’institution correspond à la somme des 

expositions suivantes : 
 

a) les expositions au bilan;  
b) les expositions sur dérivés; 
c) les expositions aux opérations de financement par titres (OFT); 

                                                
251  Au titre du ratio de levier, la mesure de l’exposition ne doit pas être réduite par la comptabilisation de 

sûretés, de garanties ou d'instruments d'atténuation du risque achetés. En outre, il convient d'inverser 
(« décompenser ») d'éventuels effets résultant de la compensation de prêts et dépôts afin de 
comptabiliser ces expositions sur une base brute aux fins du ratio de levier Bâle III. [CBCB, avril 2016, 
QFP No 1.1, Q1] 

252  Le traitement particulier (droits acquis) dont font l’objet les prêts hypothécaires vendus dans le cadre 
des programmes de la Société canadienne d’hypothèques et de logement (ce qui comprend le 
Programme des titres hypothécaires LNH et le Programme des obligations hypothécaires du Canada, 
ainsi que le Programme de prêts hypothécaires assurés) permis aux termes du préavis du BSIF de mars 
2010 intitulé Passage des entités fédérales aux normes internationales d’information financière (IFRS) 
lorsque ces actifs ont été exclus du ratio actifs-fonds propres, est permis pour le calcul du ratio de levier. 
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d) les éléments hors bilan.  
 

Les traitements spécifiques de ces quatre principaux types d’exposition sont 
définis ci-dessous. 
 

a) Expositions au bilan 
 
15.  L’institution doit inclure, dans la mesure de son exposition, tous les actifs inscrits 

au bilan y compris les garanties sur dérivés et les garanties sur OFT, à l’exception 
des dérivés et des actifs des OFT visés aux paragraphes 18 à 37 de la présente 
annexe253. 

 
16.  Toutefois, à des fins de cohérence, les actifs au bilan qui sont déduits des fonds 

propres de catégorie 1 (tel qu’indiqué aux paragraphes 67 à 89 du Chapitre 2 de 
la présente ligne directrice) peuvent être déduits de la mesure de l’exposition.  

 
En voici deux exemples : 

 
• Lorsqu’une institution financière ou une entité d’assurances se situe à 

l’extérieur du périmètre de consolidation réglementaire (référer au 
paragraphe 8 ci-dessus), le montant de toute participation dans les fonds 
propres de cette institution qui est déduit, partiellement ou en totalité, des 
fonds propres de la catégorie 1A ou des fonds propres de catégorie 1B de 
l’institution (suivant la méthode de déduction correspondante décrite aux 
paragraphes 84 à 89 du Chapitre 2) doit aussi être déduit de la mesure de 
l’exposition. 

 
• Lorsque l’institution applique l’approche fondée sur les notations internes 

(NI) pour calculer les exigences de fonds propres relatives au risque de 
crédit, le paragraphe 73 du Chapitre 2 de la ligne directrice requiert que 
tout déficit du total des provisions admissibles par rapport aux pertes 
attendues doit être réduit des fonds propres de la catégorie 1A. Le même 
montant doit être déduit de la mesure de l’exposition. 

 
17.  Les éléments de passif ne doivent pas être déduits de la mesure de l’exposition. 

Par exemple, les gains ou pertes sur actifspassifs évalués à la juste valeur 
marchande ou les ajustements d’évaluation comptable des dérivés de passifs 
découlant de variations du risque de crédit de l’institution même, tel que décrit au 
paragraphe 75 du Chapitre 2, ne peuvent être déduits de la mesure de 
l’exposition de l’institution. 

 
 

                                                
253  Lorsque l’institution, en fonction de son cadre comptable en vigueur, comptabilise les actifs fiduciaires 

dans son bilan, ces actifs peuvent être exclus de la mesure de son exposition pour fins de calcul du ratio 
de levier à condition que ces actifs respectent les critères de décomptabilisation IAS 39 et, le cas 
échéant, IFRS 10 pour la déconsolidation. Lors de sa divulgation du ratio de levier, l’institution doit aussi 
divulguer l'ampleur de ces actifs fiduciaires décomptabilisés, conformément au paragraphe 52. 
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Note de l’Autorité 
 
Concernant les opérations de cession complète de prêts hypothécaires présentant les 
caractéristiques suivantes, l’exposition au bilan sera réputée être sensiblement réduite et 
l’entité ne sera pas tenue d’inclure les prêts cédés dans la mesure de l’exposition : 
1. les hypothèques sont assurées par la Société canadienne d’hypothèques et de 

logement (SCHL) ou un assureur privé reconnu selon la Loi sur la protection de 
l’assurance hypothécaire résidentielle; 

2. l’entité conserve, sans être tenue de l’exercer, le droit de racheter au pair les 
hypothèques à l’investisseur à leur échéance contractuelle; 

3. l’entité peut continuer d’administrer et de gérer les hypothèques pour le compte de 
l’investisseur après la vente, mais elle n’est pas tenue d’avancer des paiements 
hypothécaires non perçus au titre d’hypothèques défaillantes ou en défaut; 

4. l’investisseur peut vendre les hypothèques à un tiers en tout temps. 
 
Les hypothèques assurées pour toute leur durée de vie selon l’alinéa a) ci-dessus qui ont été 
regroupées et vendues sous forme de titres hypothécaires visés par la Loi nationale sur 
l’habitation (« TH LNH » ou le « Programme des TH LNH ») et décomptabilisées en vertu des 
IFRS à la suite d’une opération effectuée avec un tiers de bonne foi relativement au droit que 
l’institution conserve sur l’éventuelle marge nette peuvent être exclues de la mesure de 
l’exposition. Une telle exclusion est sujette à l’obtention d’une confirmation écrite de la SCHL 
indiquant que cette dernière ne s’oppose pas à ce que l’institution procède à l’opération ou à 
des opérations similaires. Cependant, vu les contraintes potentielles de liquidité imposées par 
le Programme des TH LNH aux institutions en situation de crise, ces dernières doivent pouvoir 
démontrer qu’elles respectent la ligne directrice sur l’octroi des prêts hypothécaires 
résidentiels, la ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité et la ligne directrice sur les 
normes relatives à la suffisance des liquidités. Les institutions doivent notamment mettre en 
place des plans de liquidité adéquats témoignant de la gestion des risques de liquidité, y 
compris un échelonnement approprié des échéances prévues de tous les TH LNH en 
circulation, et du suivi continu des flux de trésorerie au regard de ces plans 
 

 
b) Expositions sur dérivés 
 

i. Traitement des dérivés  
 
18.  Les dérivés créent deux types d’exposition : 
  

a)  une exposition au sous-jacent du dérivé;  
b)  une exposition au risque de contrepartie.  
 
Le ratio de levier applique la méthode décrite ci-dessous permettant de prendre 
en compte ces deux types d’exposition254. 

 

                                                
254  Les options émises doivent également être incluses dans la mesure de l’exposition aux fins du calcul du 

ratio de levier. [CBCB, avril 2016, QFP No 2.8, Q9] 
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19.  L’institution doit calculer ses expositions sur les dérivés255, y compris lorsqu’elle 
vend une protection au moyen d’un dérivé de crédit comme étant le coût de 
remplacement256 de l’exposition courante plus une majoration représentative de 
l’exposition potentielle future (EPF), tel que décrit au paragraphe 20. Si 
l’exposition sur dérivés est couverte par un contrat de compensation bilatérale 
éligible, tel qu’indiqué aux paragraphes 21.1 à 21.2, un traitement différent peut 
s’appliquer257. Les dérivés de crédit vendus font l’objet d’un traitement 
additionnel, comme indiqué aux paragraphes 29 à 31 ci-dessous. 

 
20.  Pour une exposition sur un seul dérivé non couverte par un contrat de 

compensation bilatérale éligible comme mentionné aux paragraphes 21.1 
et 21.2, le montant à inclure dans la mesure de l’exposition est 
déterminéedéterminé de la manière suivante : 

 

Mesure de l’exposition = coût de remplacement (CR) + majoration 

 
où : 
 
CR  =  le coût de remplacement du contrat (obtenu par évaluation 

aux prix du marché) lorsque le contrat a une valeur positive 
 
Majoration  = montant représentatif de l’EFP sur le temps à échéance 

résiduel du contrat obtenu par application d’un facteur de 
majoration au montant du principal notionnel du dérivé 

 
 20.1  Les facteurs de majoration suivants s’appliquent aux dérivés financiers et sont 

fonction du temps à échéance résiduel258 : 
 

                                                
255  Cette approche renvoie à l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC) présentée à la section 

vii de l’Annexe 3-II pour calculer les montants d’expositions au risque de contrepartie associées à des 
expositions sur dérivés. Le Comité de Bâle envisage l’utilisation d’autres méthodes que l’AS-RCC, 
notamment la méthode des modèles non internes. Advenant l’adoption d’une autre approche en 
remplacement de l’AS-RCC, le Comité de Bâle déterminera si cette nouvelle approche est appropriée 
compte tenu de la nécessité de prendre en compte les deux types d’expositiond’expositions créés par 
les dérivés, tel que décrit au paragraphe 18.  

256  Si les normes comptables locales ne prévoient pas de mesures comptables pour l’exposition à certains 
dérivés, dû au fait qu’ils sont détenus (complètement) hors bilan, l’institution doit utiliser comme coût de 
remplacement la somme des justes valeurs marchandes positives de ces dérivés.  

257  Il s’agit des règles de compensation du dispositif de Bâle II, à l’exception de celles visant la compensation 
multiproduit énoncées à la section III de l’Annexe 3-II de la présente ligne directrice (c.-à-d. que la 
compensation multiproduit n’est pas permise lorsqu’il s’agit de déterminer la mesure de l’exposition du 
ratio de levier.). Toutefois, lorsqu’une institution financière a conclu un accord de compensation 
multiproduit qui satisfait aux critères d’éligibilité énumérés aux paragraphes 21.1 c) et 21.2, elle peut 
opter pour une compensation distincte pour chaque catégorie de produit, sous réserve que soient 
remplies toutes les autres conditions applicables à la compensation dans cette catégorie de produit aux 
fins du ratio de levier Bâle III. [CBCB, avril 2016, QFP No 4No5, Q1] 

258  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 1] 
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Dérivé de 

taux 
d’intérêt 

Dérivés sur 
devises 
et sur or 

Dérivés sur 
actions 

Dérivés sur 
métaux 

précieux 
(sauf l’or) 

Autres 
produits de 

base 

Un an ou moins 0 % 1 % 6 % 7 % 10 % 

Plus d’un à cinq ans 0,5 % 5 % 8 % 7 % 12 % 

Plus de cinq ans 1,5 % 7,5 % 10 % 8 % 15 % 

 
Remarques :  
 
1.  Les facteurs des contrats prévoyant plusieurs échanges successifs de principal sont 

multipliés par le nombre de paiements restant à effectuer selon le contrat.  

2.  Pour les contrats prévoyant le règlement de l’encours des expositions après des dates de 
paiement déterminées et dont les modalités sont révisées de manière à ce que la valeur 
marchande du contrat soit nulle à ces dates déterminées, le temps à échéance résiduel 
serait égal à la période restant à courir jusqu’à la date de la prochaine réinitialisation. Dans 
le cas des contrats sur taux d’intérêt dont le temps à échéance résiduel dépasse un an et 
qui répondent aux conditions ci-dessus, le facteur de majoration est assujetti à un plancher 
de 0,5 %.  

3.  Les contrats à terme, les swaps, les options achetées et les contrats sur dérivés semblables 
n’entrant pas expressément dans l’une des colonnes du tableau sont à assimiler aux 
instruments sur « autres produits de base ».  

4.  En ce qui concerne les swaps taux variable contre taux variable dans une seule devise, il 
ne sera calculé aucune exposition sur le risque de crédit potentiel futur; l’exposition du 
risque de crédit devrait être uniquement évaluée sur la base de la valeur marchande.  

 
 20.2  L’Autorité s’attend à ce que les majorations soient calculées sur la base des 

montants effectifs et non sur des montants des notionnels apparents. Lorsque le 
notionnel déclaré se trouve amplifié par effet de levier, en raison de la structure 
de la transaction, l’institution doit utiliser le montant notionnel effectif dans la 
détermination de l’EPF259. 

 
 20.3  Les facteurs de majoration suivants s’appliquent aux dérivés de crédit de même 

signature260 : 
 

                                                
259  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 2] 
260  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 3] 
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 Acheteur de protection Vendeur de protection 

Swaps sur rendement total   

Actif de référence « éligible » 5 % 5 % 

Actif de référence « non éligible » 10 % 10 % 

Swaps sur défaillance261   

Actif de référence « éligible » 5 % 5 %262 

Actif de référence « non éligible » 10 % 10 %263 

 
Il n’y a aucune différenciation en fonction du temps à échéance résiduel. 

 
 20.4  Lorsque le dérivé de crédit est un contrat sur premier défaut, la majoration est 

déterminée sur la base de la qualité la moins élevée du panier de créances, c’est-
à-dire que, s’il existe des éléments non éligibles dans le panier, c’est la 
majoration applicable à l’actif de référence non éligible qui doit être utilisée. Pour 
ce qui est des contrats sur deuxième et ne défaut, le panier sous-jacent doit 
continuer d’être affecté d’une majoration en fonction de la qualité de crédit; en 
d’autres termes, la deuxième qualité de crédit la plus faible déterminera la 
majoration applicable aux contrats sur deuxième défaut et ainsi de suite264. 

 
 20.5 et 6  La catégorie « éligible » se compose des titres qui sont notés de bonne qualité 

et qui sont émis ou entièrement garantis par : 
 

a) une institution du secteur public; 
b) une banque multilatérale de développement265; 
c) une institution financière si l’instrument ne fait pas partie des fonds propres 

de l’institution émettrice266; ou 
d) une entreprise de courtage en valeurs mobilières réglementée d’un pays 

membre du Comité de Bâle ou d’un pays ayant mis en œuvre des normes 
équivalentes à celles du Comité de Bâle. 

                                                
261  Pour les CDS indiciels, les banques doivent utiliser les mêmes facteurs de majoration PFE prévus par 

la MEC que ceux qu'elles utiliseraient pour des CDS sur signature unique dans le dispositif de fonds 
propres fondé sur les risques. [CBCB, avril 2016, QFP No 2.9, Q10] 

262  Le vendeur de protection d’un swap sur défaillance est assujetti à un facteur de majoration uniquement 
lorsque la position est soumise à une clause de résiliation en cas d’insolvabilité de l’acheteur de 
protection alors que le sous-jacent reste solvable. Le facteur de majoration devrait alors être plafonné 
en fonction du montant des primes non acquittées. 

263  Voir note de bas de page No 238215. 
264  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 4] 
265  Les banques multilatérales de développement sont définies au Chapitre 3 de la présente ligne directrice. 
266  Les instruments émis par les institutions doivent respecter les critères de notation énumérés au 

paragraphe 21 de la présente section et provenir d’un pays qui est membre du Comité de Bâle ou qui a 
mis en œuvre des normes équivalentes à celles du Comité de Bâle. 
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L’Autorité s’attend à ce que l’institution effectue sa propre évaluation interne afin 
de déterminer si un pays non membre du Comité de Bâle a mis en œuvre des 
normes équivalentes à celles du Comité de Bâle267. 
 

 20.7  De plus, la catégorie « éligible » comprend tout autre titre émis par une institution 
qui a été noté de bonne qualité268 par au moins deux agences nationales de 
notation reconnues ou noténotée de bonne qualité par une agence nationale de 
notation reconnue et à tout le moins de bonne qualité par une autre agence de 
notation269.  

 
ii. Compensation bilatérale 

 
21.  Lorsqu’un contrat de compensation bilatérale éligible est en place tel qu’indiqué 

aux paragraphes 21.1 et 21.2 de la présente section, le coût de remplacement 
de l’ensemble des expositions sur dérivés couvertes par le contrat est égal au 
coût de remplacement net et la majoration est donnée par MNette, tel qu’elle est 
calculée au paragraphe 21.3. 

 
 21.1  Aux fins du calcul du ratio de levier, les instructions suivantes s’appliquent : 

 
a) L’institution est autorisée à compenser des transactions soumises à 

novation, en vertu de laquelle toute obligation de l’institution envers sa 
contrepartie de livrer une devise précisée à une date de valeur donnée est 
automatiquement intégrée à l’ensemble des autres obligations pour la 
même devise et date de valeur; un montant unique se substitue de plein 
droit aux obligations brutes antérieures. 

b) L’institution peut également compenser des transactions soumises à une 
forme juridiquement valable de compensation bilatérale non couverte par 
a), notamment d’autres formes de novation. 

c) Dans les cas a) et b), l’institution devra démontrer à l’Autorité qu’elle 
possède : 

 
• un contrat ou un accord de compensation valide avec la contrepartie 

en place, de façon à ce qu’elle ait le droit de recevoir ou l’obligation 
de payer uniquement le total net des valeurs marchandes positives 
et négatives de toutes les transactions concernées en cas de défaut 
de paiement de la contrepartie advenant l’une des causes suivantes 
: défaillance, faillite, liquidation ou circonstances semblables;  

• des avis juridiques écrits indiquant que, advenantqu'advenant 
contestation, les autorités judiciaires et administratives compétentes 
décideront que la position de l’institution correspond à ce total net aux 
termes de : 

                                                
267  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 5 et 6] 
268  Par exemple, les titres notés Baa ou plus par Moody’s et BBB ou plus par Standard and Poor’s  
269  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 7] 
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 la législation en vigueur dans le pays où la contrepartie est 

établie, et si une filiale étrangère d’une contrepartie est 
concernée, la législation du pays où la succursale est 
implantée; 

 la loi qui régit les diverses transactions; 
 la loi qui régit tout contrat ou accord requis pour effectuer la 

compensation. 
 
L’Autorité, au besoin après consultation des autres responsables prudentiels 
concernés, doit être convaincue que la compensation est exécutoire selon 
chacune des lois applicables270 : 

 
• les procédures requises pour permettre un réexamen des caractéristiques 

juridiques des dispositifs de compensation en fonction des modifications 
éventuelles des lois applicables271. 

 
21.2  Les contrats de compensation contenant des clauses d’exception d’inexécution 

ne peuvent être pris en considération aux fins du calcul des exigences relatives 
au ratio de levier. Une clause d’exception d’inexécution est une disposition qui 
permet à un contractant non défaillant de n’effectuer que des paiements limités, 
voire aucun paiement, à l’ensemble des contreparties défaillantes, même si ces 
dernières sont des créanciers272. 

 
21.3 L’exposition du risque de crédit afférent aux opérations à terme faisant l’objet 

d’une compensation bilatérale est calculé comme étant la somme des éléments 
suivants : le coût de remplacement net au prix du marché, s’il est positif, plus une 
majoration calculée sur la base du notionnel sous-jacent. La majoration 
applicable aux transactions compensées (MNette) est égale à la somme (i) 
de 40 % de la majoration brute (MBrute) et (ii) de 60 % de la majoration brute 
corrigée du ratio coût de remplacement courant net/coût de remplacement 
courant brut (RNB).  

 
Le calcul se résume par la formule suivante : 

 
MNette = 0.4 x MBrute  + 0.6 x RN x MBrute  

 
où : 
 

                                                
270  De la sorte, si l’une des autorités de surveillance a des doutes sur la validité juridique de la compensation 

selon sa législation, le contrat ou l’accord de compensation ne satisfait pas à cette condition et aucune 
des contreparties ne pourra bénéficier des avantages de cette transaction aux fins du contrôle prudentiel. 

271  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 8] 
272  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 9] 
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RNB = ratio coût de remplacement net / coût de remplacement brut 
pour les transactions soumises à un accord de compensation 
juridiquement valable273 

 
MBrute  =  somme des diverses majorations (calculées en multipliant le 

montant de principal notionnel par les facteurs de majorations 
appropriés tels qu’ils sont définis aux paragraphes 20.1 à 
20.7) correspondant à toutes les transactions assujetties à 
des accords de compensation juridiquement valables 
conclues avec une même contrepartie274 

 
21.4  Pour les fins de calcul de l’exposition au risque de crédit potentiel futur à l’égard 

d’une contrepartie dans le cadre d’opérations compensées, pour les contrats de 
change à terme et les autres contrats similaires dans lesquels le principal 
notionnel correspond à des flux de trésorerie, le principal notionnel se définit 
comme étant les entrées nettes de fonds attendues, pour chaque date de valeur, 
dans chaque devise. Cela s’explique par le fait que la compensation de contrats 
dans la même devise venant à échéance à la même date se traduira par une 
exposition potentielle future et une exposition courante plus faibles275. 

 
iii. Traitement des garanties sur dérivés  

 
22.  Les garanties obtenues dans le cadre de contrats sur dérivés ont, sur le levier, 

les deux effets opposés suivants : 
 

• Elles réduisent l’exposition à la contrepartie; mais 

• elles peuvent aussi augmenter les ressources économiques à la disposition 
de l’institution, qui peut utiliser la garantie pour contracter des emprunts. 

 
23.  Les garanties obtenues relativement aux contrats sur dérivés ne réduisent pas 

forcément le levier inhérent à la position sur dérivés de l’institution, ce qui est 
généralement le cas lorsque l’exposition de règlement découlant du contrat sur 
dérivés sous-jacent n’est pas réduite. De façon générale, les garanties obtenues 
ne peuvent pas être déduites des expositions sur dérivés, que la compensation 
soit ou non autorisée en vertu de la norme comptable en vigueur (les IFRS, p. 
ex.) ou du cadre fondé sur les risques. Par conséquent, lorsqu’il s’agit de calculer 
le montant de l’exposition par application des paragraphes 19 à 21 ci-dessus, 

                                                
273  L’Autorité laisse à l’institution le choix du calcul du ratio RNB soit contrepartie par contrepartie, soit sur 

une base agrégée pour toutes les transactions assujetties à des accords de compensation juridiquement 
exécutoires. Toutefois, la méthode choisie par l’institution doit être utilisée de manière constante. Dans 
le cadre de l’agrégation, les positions courantes nettes de signe négatif envers une contrepartie ne 
peuvent pas servir à compenser les positions courantes nettes de signe positif envers une autre : pour 
chaque contrepartie, la position courante nette prise en compte pour le calcul du ratio RNB est soit le 
coût de remplacement net, soit zéro, la valeur la plus élevée étant retenue. Il convient de noter que, dans 
l’approche par agrégation, le ratio RNB s’applique séparément à chaque accord de compensation 
juridiquement exécutoire. 

274  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 10] 
275  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 11] 
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l’institution ne doit pas réduire le montant de ses expositions par les garanties 
obtenues de la contrepartie. 

 
24.  De façon similaire, avec les garanties données, l’institution doit majorer sa 

mesure de l’exposition du montant des garanties fournies relativement aux 
contrats sur dérivés lorsque les provisions à l’égard de telles garanties ont été 
portées en diminution de ses actifs au bilan en application de la norme comptable 
en vigueur (les IFRS, p. ex.). 

 
iv. Traitement de la marge pour variation des liquidités 

 
25.  Dans le cadre du traitement des expositions sur dérivés aux fins du calcul du 

ratio de levier, la portion en espèces de la marge de variation échangée entre les 
contreparties peut être considérée comme une forme de paiement de pré-
règlementprérèglement, si les conditions suivantes sont réunies : 

 
• Dans le cas des opérations non compensées par une contrepartie centrale 

éligible (CCE)276, les espèces que reçoit la contrepartie bénéficiaire ne font 
pas l’objet d’un traitement distinct au sens de la loi, en vertu d’un règlement 
ou selon un accord avec une contrepartie, c’est-à-dire qu’elles sont 
utilisées comme ses propres espèces277.  

• La marge de variation est calculée et échangée tous les jours d’après une 
évaluation à la valeur marchande des positions sur dérivés278. 

• La marge pour variation des liquidités est reçue dans la devise dans 
laquelle le dérivé est réglé279. 

• La marge de variation échangée correspond à la totalité du montant requis 
pour supprimer entièrement l’exposition du dérivé évaluée à la valeur 
marchande, sous réserve des seuils et des montants minimaux de transfert 
applicables à la contrepartie280. 

                                                
276  Une contrepartie centrale éligible (CCE) est un établissement agréé (y compris à titre dérogatoire) pour 

agir en qualité de contrepartie centrale (CC) (y compris ceux dont le permis a été accordé par le biais 
d’une exemption),) et autoriséeautorisé par l’autorité de réglementation/surveillance compétente à 
exercer une activité en cette qualité pour les produits offerts. L’autorisation est conditionnelle à ce que 
la CC soit établie, et fasse l’objet d’un contrôle prudentiel, dans une juridiction où l’autorité de 
réglementation/surveillance compétente a mis en place une réglementation locale conforme aux 
« Principes pour les infrastructures de marchés financiers », formulés par le Comité sur les systèmes de 
paiement et de règlement (CSPR) et l’Organisation internationalinternationale des commissions de 
valeurs (OICV),) et où l’autorité de réglementation a fait savoir publiquement qu’elle applique ces 
principes sur une base continue à la CC.  

277  [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.5, Q5 et Q6] 
278  [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.3, Q3] 
279  [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.1, Q1] 
280  Une marge de variation échangée le lendemain matin de la séance sur la base de la valeur de marché 

à la clôture remplirait ce critère si elle représente la totalité du montant qui serait nécessaire pour 
ramener à zéro l’exposition aux prix du marché sur le dérivé, en respectant le seuil et le montant de 
transfert minimal applicables. [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.4, Q4] 
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• Les opérations sur dérivés et les marges de variation sont couvertes par 
une seule convention-cadre de compensation (CCC)281 282 conclue entre 
les entités juridiques qui sont contreparties aux opérations. La CCC doit 
stipuler explicitement que les contreparties acceptent de régler le montant 
net de toute obligation de paiement couverte par un accord de 
compensation, en tenant compte, le cas échéant, de la marge de variation 
reçue ou fournie advenant un événementévènement de crédit faisant 
intervenir l’une ou l’autre des contreparties. La CCC doit être en vigueur et 
juridiquement exécutoire dans toutes les juridictions concernées, 
notamment en cas de défaillance, de faillite ou d’insolvabilité. 

 
26.  Si les conditions énoncées au paragraphe 25 sont réunies, la portion en espèces 

de la marge de variation reçue peut servir à réduire la portion de la mesure de 
l’exposition correspondant au coût de remplacement dans le ratio de levier, 
tandis que les actifs à recevoir de la marge de variation fournie peuvent être 
déduits de la mesure de l’exposition du ratio de levier comme suit : 

 
• Dans le cas d’une marge reçue pour variation des liquidités, l’institution 

bénéficiaire peut réduire le coût de remplacement (mais non la portion 
correspondant à la majoration) du montant de l’exposition de l’actif dérivé 
d’un montant égal aux espèces reçues si la valeur marchande positive, du 
ou des dérivés n’a pas déjà été réduite du même montant de la marge 
reçue pour variation des liquidités en vertu de la norme comptable 
s’appliquant à l’institution (les IFRS, p. ex.). 

• Dans le cas d’une marge fournie à une contrepartie pour variation des 
liquidités, l’institution fournisseur peut déduire l’actif à recevoir qui en 
résulte de la mesure de l’exposition du ratio de levier lorsque ladite marge 
a été comptabilisée en actif en vertu de la norme comptable s’appliquant à 
l’institution. 

• La marge pour variation des liquidités ne peut servir à réduire le montant 
de l’exposition potentielle future (inclus dans le calcul du ratio RNB défini 
au paragraphe 21.3 ci-dessus)283. 

 

                                                
281  Une CCC globale peut, à cette fin, être considérée comme une seule CCC. Une convention-cadre de 

compensation satisfait à ce critère si elle remplit les conditions énoncées aux paragraphes 21.1 c) et 
21.2. [CBCB, juillet 2015, QFP No 1.2, Q2] 

282  L’expression « convention-cadre de compensation » désigne dans ce paragraphe tout accord de 
compensation qui accorde des droits de compensation exécutoires en vertu de la loi, afin de tenir compte 
du fait qu’aucune standardisation des accords de compensation n’a encore vu le jour, qui puisse être 
comparable aux accords de compensation de gré à gré existant pour les opérations bilatérales. 

283  [CBCB, juillet 2015avril 2016, QFP No 1No2.6, Q7]. 
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v. Traitement des services de compensation 
 
27.  Lorsque l’institution agissant à titre de membre compensateur284 offre à ses 

clients des services de compensation, ses expositions285 envers la contrepartie 
centrale (CC)286 qui résultent du fait qu’elle soit obligée de rembourser un client 
pour les pertes qu’il pourrait subir en raison de la variation de la valeur de ses 
transactions en cas de défaillance de la CC, doivent être prises en compte en y 
appliquant le traitement prévu pour tous les autres types d’opérations sur dérivés. 
Toutefois, si le membre compensateur est dispensé de rembourser le client à ce 
titre aux termes des dispositions de l’entente contractuelle conclue avec lui, 
l’institution n’est pas tenue de prendre en compte, dans la mesure de l’exposition 
du ratio de levier, les expositions du portefeuille à la CCE qui en découlent287.  

 
28.  Lorsqu’un client conclut une opération sur dérivés directement avec la CC et que 

le membre compensateur garantit la performance des expositions du portefeuille 
de dérivés de ses clients envers la CC, l’institution financière agissant à titre de 
membre compensateur pour le client envers la CC doit calculer son exposition 
du ratio de levier qui découle de la garantie, comme s’il s’agissait d’une exposition 
sur dérivés, c’est-à-dire comme si elle avait conclu l’opération directement avec 
le client (voir à ce sujet les paragraphes 19 à 26, y compris les dispositions 
concernant l’obtention ou la prestation d’une marge pour variation des liquidités). 

 
vi. Traitement supplémentaire des dérivés de crédits vendus 

 
29.  En plus de l’exposition au risque de contrepartie qui découle de la juste valeur 

des contrats, les dérivés de crédit vendus créent une exposition notionnelle liée 
à la solvabilité de l’institution de référence. Le Comité de Bâle estime donc qu’il 
est approprié de traiter les dérivés de crédit vendus de la même manière que les 
instruments de trésorerie (prêts ou obligations, p. ex. lorsqu’il s’agit de déterminer 
la mesure de l’exposition). 

 

                                                
284  Un membre compensateur est un membre ou un participant direct d’une CC qui est autorisé à conclure 

une transaction avec la CC, qu’il conclue une transaction pour ses propres fins de couverture, 
d’investissement ou de spéculation ou à titre d’intermédiaire financier entre la CC et d’autres participants 
du marché. 

285  Aux fins de l’application des paragraphes 27 et 28, les « expositions» incluent les marges initiales 
indépendamment de la question de savoir si elles sont fournies d’une manière qui les rend hors d’atteinte 
en cas d’insolvabilité de la CC. 

286  Une CC est une chambre de compensation qui s’interpose entre les contreparties qui ont négocié des 
contrats sur un ou plusieurs marchés financiers et qui devient l’acheteur auprès de chaque vendeur et 
le vendeur auprès de chaque acheteur. De plus, il garantit la performance des contrats ouverts. Une CC 
devient contrepartie à des négociations avec les participants du marché par novation ou dans le cadre 
d’un système d’offre ouvert ou d’une autre convention exécutoire. 

287  Une entité affiliée à la banque qui agit en qualité de membre compensateur (MC) peut être considérée 
comme cliente aux fins de l'article 27 du cadre régissant le ratio de levier Bâle III si elle n’entre pas dans 
le périmètre de consolidation réglementaire au niveau auquel le ratio de levier Bâle III est appliqué. Dans 
le cas contraire, la transaction entre l'entité affiliée et le MC est éliminée par le processus de 
consolidation, mais le MC conserve une exposition de transaction envers la contrepartie centrale éligible 
(CCE) qui sera considérée comme une opération réalisée pour compte propre, et l'exemption prévue au 
paragraphe 27 ne s'applique plus. [CBCB, juillet 2015avril 2016, QFP No 2No3, Q1] 
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30.  Afin de prendre en compte l’exposition au risque de crédit relatif de l’institution 
de référence sous-jacente, en plus du traitement susmentionné des CC à l’égard 
des dérivés et des garanties y afférentes, le montant notionnel effectif288 
référencé par un dérivé de crédit vendu289 doit être inclus dans la mesure de 
l’exposition. Le montant notionnel effectif d’un dérivé de crédit vendu peut être 
réduit du montant de toute variation négative de la juste valeur290 qui est entrée 
dans le calcul des fonds propres de catégorie 1 relativement au dérivé de crédit 
vendu.  
 
Le montant obtenu peut être encore réduit du montant notionnel effectif d’un 
dérivé de crédit acheté sous la même signature de référence291 292, à condition 
que : 

                                                
288  Le montant notionnel effectif s’obtient par l’ajustement du montant notionnel de façon à ce qu’il reflète 

l’exposition véritable des contrats à effet de levier ou par ailleurs améliorés par la structure de l’opération. 
[CBCB, avril 2016, No 3.4, Q4]. 

289  Le terme « dérivé de crédit vendu » ne se limite pas aux CDS et aux contrats sur rendement total, mais 
se réfère à une large gamme de dérivés de crédit permettant à une banque de fournir effectivement une 
protection contre le risque de crédit. [CBCB, QFP N°3.2, Q2] 

290  La notion de variation négative de la juste valeur se réfère à une juste valeur négative d'un dérivé de 
crédit comptabilisé dans les fonds propres de premier niveau (Tier 1). Ce traitement est conforme au 
principe énoncé par le Comité, en vertu duquel les montants notionnels effectifs intégrés dans la mesure 
de l'exposition peuvent être plafonnés au niveau de la perte potentielle maximale, ce qui signifie que la 
perte potentielle maximale à la date de déclaration est le montant notionnel du dérivé de crédit diminué, 
le cas échéant, de la juste valeur négative dont le montant vient déjà diminuer les fonds propres de 
premier niveau. [CBCB, juillet 2015, QFP No 5, Q1] 

291  Deux signatures de référence sont considérées comme identiques seulement si elles se rapportent à la 
même entité juridique. Pour les dérivés de crédit d’une même signature, la protection achetée qui fait 
référence à une position de rang inférieur peut compenser la protection vendue sur une position de rang 
supérieur de la même institution de référence tant et aussi longtemps qu’un événementévènement de 
crédit lié sur l’actif de référence de rang supérieur n’entraîne un événementévènement de crédit pour 
l’actif de référence de rang inférieur. La protection achetée sur un panier d’entités de référence peut 
compenser la protection vendue sur des signatures de référence individuelles si la protection achetée 
est financièrement équivalente à l’achat d’une protection distincte sur chacune des signatures 
individuelles du panier (ce serait le cas, par exemple, si l’institution devait acheter une protection sur une 
structure de titrisation complète). Si elle achète une protection sur un panier de signatures de référence, 
mais que la protection de crédit ne couvre pas tout le panier, c’est-à-dire que la protection couvre 
seulement un sous-ensemble du panier, comme dans le cas d’un dérivé de crédit au ne défaut ou d’une 
tranche de titrisation, la compensation n’est pas autorisée pour la protection vendue sur les signatures 
de référence individuelles. Toutefois, cette protection achetée peut compenser une protection vendue 
sur un panier, à condition qu’elle couvre la totalité du sous-ensemble du panier sur lequel la protection 
a été vendue. En d’autres termes, la compensation ne peut être comptabilisée que si le panier d’entités 
de référence et le niveau de subordination dans les deux opérations sont identiques. [CBCB, avril 2016, 
N°3.5, Q5]. 

292  Le montant notionnel effectif d’un dérivé de crédit vendu peut être réduit du montant de toute variation 
négative de la juste valeur constatéconstatée dans le calcul des fonds propres de catégorie 1 à condition 
que le montant notionnel effectif de la protection de crédit achetée compensatrice soit réduit du montant 
de toute variation positive de la juste valeur reflétée dans les fonds propres de catégorie 1. Lorsque 
l’institution achète une protection de crédit par le jeu d’un swap sur rendement total et qu’elle 
comptabilise les paiements nets reçus en bénéfice net, mais n’enregistre pas la détérioration 
correspondante de la valeur du dérivé de crédit vendu (soit par réduction de la juste valeur, soit par 
augmentation des réserves) constatée dans les fonds propres de catégorie 1, la protection de crédit ne 
sera pas reconnue aux fins de la compensation des montants notionnels effectifs relatifs aux dérivés de 
crédit vendus. 
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• que la protection de crédit achetée porte sur un actif de référence qui est 

d’un rang égal ou inférieur à celui de l’actif de référence sous-jacent du 
dérivé de crédit vendu dans le cas des dérivés de crédit sur une même 
signature293; et 

• quela protection de crédit achetée par le biais de dérivés de crédit est 
soumise aux mêmes conditions principales, ou à des conditions plus 
prudentes, que celles du dérivé de crédit vendu. De cette manière, si une 
institution fournit une protection de crédit vendue au travers d’un certain 
type de dérivé de crédit, elle ne peut reconnaître la compensation par un 
autre dérivé de crédit acheté que s’il est certain que la protection achetée 
procurera un paiement dans toutes les situations futures possibles. Les 
conditions principales comprennent le niveau de subordination, 
l’optionalité, les événements de crédit, la référence et toute autre 
caractéristique utile à l’évaluation du dérivé294; et 

•  le temps à échéance résiduel de la protection de crédit achetée soit 
supérieure ou égale à leau temps à échéance résiduel du dérivé de crédit 
vendu. 

 
31.  Étant donné que les dérivés de crédit vendus sont comptabilisés dans la mesure 

de l’exposition à leur valeur notionnelle effective et qu’ils font aussi l’objet d’une 
majoration pour l’EPF, la mesure de l’exposition des dérivés de crédit vendus 
pourrait être surestimée. En conséquence, l’institution peut choisir de déduire de 
son montant de majoration brute calculée selon les paragraphes 19 à 21 le 
montant de majoration individuelle pour l’EPF qui se rapporte à un dérivé de 
crédit vendu (qui n’est pas compensé selon le paragraphe 30295 et dont le 
montant notionnel effectif est inclus dans la mesure de l’exposition)296.  

 

                                                
293  Pour ce qui est des produits en tranches, la protection achetée doit porter sur un actif de référence de 

même rang. 
294  Pour ce qui est des produits en tranches, la protection achetée doit porter sur un actif de référence de 

même rang. 
295  Cette condition ne concerne que la compensation par une protection de crédit achetée sous forme de 

dérivé de crédit aux termes du paragraphe 30 du cadre Bâle III régissant le ratio de levier. Elle ne 
s'applique pas à la diminution du montant notionnel effectif résultant d'une variation négative de la juste 
valeur intégrée dans le calcul des fonds propres de base. [CBCB, avril 2016, No 3.6, Q6] 

296  Dans ces cas, lorsque des contrats effectifs de compensation bilatérale sont en place, et lorsqu’il s’agit 
de calculer MNette = 0,4 x MBrute + 0,6 x RNB x MBrute (tel que défini aux paragraphes 19 à 21), MBrute peut 
être réduite des montants des majorations individuelles (soit les notionnels multipliés par les facteurs de 
majoration appropriés) qui se rapportent aux dérivés de crédit vendus dont les montants notionnels sont 
inclus dans la mesure de l’exposition du ratio de levier. Toutefois, aucun ajustement ne doit être apporté 
au RNB. En l’absence de contrats effectifs de compensation bilatérale, la majoration pour l’EPF peut 
être fixée à zéro afin d’éviter le double comptage dont il est question dans ce paragraphe. 
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Expositions aux opérations de financement par titres (OFT) 
 
32.  Les OFT297 sont incluses dans la mesure de l’exposition en fonction du traitement 

décrit ci-dessous. Ce traitement tient compte du fait que les prêts et emprunts 
garantis sous forme d’OFT ont un effet de levier important d’une part, et d’autre 
part, il permet d’assurer une mise en œuvre cohérente à l’échelle internationale 
en proposant une mesure commune pour traiter les principales différences dans 
les normes comptables en vigueur. 

 
1. Traitement général (l’institution agit à titre de mandant) 

 
33.  Lorsque l’institution agit à titre de mandant, la somme des montants aux 

alinéas (i) et (ii) décritesdécrits ci-dessous doit être incluse dans la mesure de 
l’exposition du ratio de levier. 

 
i. Les actifs bruts des OFT298 constatés à des fins comptables (c.-à-d., sans 

prise en compte de la compensation comptable)299, sont ajustés de la 
manière suivante : 

 
• en excluant de la mesure de l’exposition, la valeur des titres reçus 

dans le cadre d’une OFT, lorsque l’institution a comptabilisé ces titres 
dans ces actifs au bilan; 

• les sommes à payer et à recevoir en espèces dans les OFT avec la 
même contrepartie peuvent être mesurées en valeur nette si toutes 
les conditions suivantes sont réunies : 

 
a) Les opérations ont la même date définitive explicite de 

règlement300. 
b) Le droit de compenser le montant dû à la contrepartie par le 

montant dû par la contrepartie est exécutoire aussi bien, dans 

                                                
297  Les OFT sont des opérations telles que les prises en pension, les mises en pension, les prêts et 

emprunts de titres, et les prêts sur marge, dans lesquelles, la valeur de l’opération dépend de la valeur 
marchande et où les opérations sont souvent assujetties à des accords sur marge. 

298  Pour ce qui est des actifs visés par des OFT faisant l’objet d’une novation et compensés par des 
contreparties centrales éligibles, l’expression « les actifs bruts des OFT constatés à des fins 
comptables » est remplacée par l’expression « exposition contractuelle finale », c’est-à-dire l’exposition 
de la CCE une fois que le processus de novation a été appliqué, car les contrats préexistants ont été 
remplacés par de nouvelles obligations légales par le processus de novation. [CBCB, 
juillet 2015avril 2016, QFP No 3No4, Q3] 

299  Les actifs bruts des OFT constatés à des fins comptables ne doivent pas prendre en compte la 
compensation comptable des sommes à payer en espèces par les sommes à recevoir en espèces 
(comme le permet, par exemple, à l’heure actuelle les IFRS). Ce traitement réglementaire a l’avantage 
d’éviter les incohérences dans la compensation qui découlent de l’application de différentes normes 
comptables. 

300  [CBCB, juillet 2015avril 2016, QFP No 3No4, Q2] 
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le cours normal des affaires, qu’en cas (i) de défaillance, (ii) 
d’insolvabilité ou (iii) de faillite de la contrepartie301. 

c) Les contreparties ont l’intention de procéder au règlement sur 
une base nette ou simultanément, ou les opérations sont 
soumises à un mécanisme de règlement qui résulte en 
l’équivalent fonctionnel d’un règlement sur une base nette302, 
c’est-à-dire que les flux de trésorerie des opérations sont 
équivalents à un montant net unique à la date de règlement. 
Pour obtenir une telle équivalence, les deux opérations doivent 
être réglées par l’intermédiaire du même système de 
règlements et les mécanismes de règlement doivent être 
soutenus par les liquidités et/ou les facilités de crédit 
intrajournalières afin que le règlement des deux opérations ait 
lieu avant la clôture de la séance journalière et que les liens 
avec les flux des sûretés n’entraînent pas l’annulation du 
règlement en espèces sur une base nette303. L’échec d’une 
transaction sur titres dans le mécanisme de règlement ne 
devrait retarder le règlement que du volet en espèces 
correspondant, ou devrait créer une obligation envers le 
mécanisme de règlement, soutenue par une facilité de crédit 
connexe. En cas d’échec du volet en titres d’une opération dans 
un tel mécanisme à la fin de la période de règlement du 
mécanisme de règlement, cette transaction et son volet en 
espèces correspondant doivent être exclus du volet de 
compensation et pris en compte au brut aux fins du total des 
expositions. 

 

                                                
301  [CBCB, avril 2016, QFP No4.1, Q4] 
302  Cette dernière condition fait en sorte que tout problème découlant de la composante titres des OFT 

n’empêche pas le règlement sur une base nette des sommes à payer et à recevoir en espèces. Ce 
critère ne vise pas à empêcher l’emploi d’un mécanisme de règlement-livraison ou un autre type de 
mécanisme de règlement, pourvu que ledit mécanisme respecte les exigences fonctionnelles énoncées 
dans ce paragraphe. Par exemple, un mécanisme de règlement peut remplir ces exigences si une 
opération qui a échoué (c.-à-d. les titres qui n’ont pas été transférés ainsi que les sommes à payer et à 
recevoir en espèces qui s’y rattachent) peut être saisie de nouveau dans le mécanisme jusqu’à son 
règlement. [CBCB, avril 2016 QFP No 3No4, Q1] 

303  Cette dernière condition permet de s’assurer que tout problème découlant de la composante des titres 
d’OFT n’empêche pas le règlement sur une base nette des sommes à payer et à recevoir en espèces. 
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ii. Une mesure du risque de contrepartie304 est calculée comme l’exposition 
courante, sans majoration pour l’EPF305, de la manière suivante : 

 
• Lorsqu’un accord-cadre de compensation éligible est en place, 

l’exposition courante (𝐸𝐸∗) est égale au plus élevé de zéro et de la 
différence entre la somme de la juste valeur des titres et espèces 
prêtés à une contrepartie pour toutes les opérations incluses dans 
l’accord-cadre admissible (soit ∑𝐸𝐸𝑖𝑖) et la somme de la juste valeur 
des titres et espèces obtenus de la contrepartie relativement à ces 
opérations (soit ∑𝐶𝐶𝑖𝑖). La formule illustrant ce calcul est la suivante : 

 
E∗ = Max �0; ��Ei −�Ci  �� 

 
• En l’absence d’un accord-cadre de compensation éligible, 

l’exposition courante des opérations avec une contrepartie doit être 
calculée pour chaque opération; c’est-à-dire que chaque opération (i) 
doit être traitée comme son propre ensemble de compensation, 
comme l’indique la formule suivante : 

 
Ei∗ = Max {0; [Ei − Ci ]} 

 
2. Les accords-cadres de compensation éligibles 

 
33.1  Les effets des accords de compensation bilatérale couvrant les OFT sont 

reconnus, au cas par cas, s’ils sont d’une validité juridique dans chaque 
juridiction concernée, lors d’un défaut, que la contrepartie soit insolvable ou en 
faillite. Par ailleurs, les accords de compensation doivent : 

 
a) accorder à la partie non défaillante le droit de clore et de dénouer 

rapidement toutes les opérations découlant de l’accord en cas de défaut, y 
compris en cas d’insolvabilité ou de faillite de la contrepartie; 

b) prévoir la compensation des gains et pertes sur les opérations (y compris 
la valeur des toutes garanties) closes et dénouées aux termes de leurs 
dispositions, afin qu’une partie doit à l’autre un seul montant net; 

                                                
304  Le terme « contrepartie » englobe non seulement les contreparties à des opérations de pension 

bilatérales, mais aussi, dans le cas d'opérations tripartites, les agents qui reçoivent des sûretés en dépôt 
et qui les gèrent. Par conséquent, les titres déposés auprès de ces agents sont inclus dans la « valeur 
totale des titres et liquidités prêtés à une contrepartie » (E), à concurrence du montant effectivement 
prêté à la contrepartie dans l'opération de pension. Il convient toutefois d'exclure les sûretés 
excédentaires déposées auprès d'un agent, mais qui n'ont pas encore été prêtées dans le cadre de 
mises en pension spécifiques. [CBCB, avril 2016, No 4.2, Q5] 

305  La détermination de l’EPF pour OFT aux termes du paragraphe 176, Chapitre 5 de la présente ligne 
directrice (dans le cas des OFT couvertes par des accords-cadres de compensation) oblige l’institution 
à appliquer une décote à la valeur des titres, notamment pour risque de change. Puisqu’aux fins du ratio 
de levier, le risque de contrepartie des OFT est calculé uniquement sur la base du volet « exposition 
courante » des formules contenues aux paragraphes susmentionnés, aucune décote des valeurs entrant 
dans le calcul n’est nécessaire.  
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c) autoriser la réalisation ou la compensation rapide de la garantie en cas de 
défaut; 

d) être juridiquement valide, tout en respectant les obligations énoncées aux 
paragraphes a) à c) ci-dessus, dans chaque juridiction concernéconcernée 
en cas de défaut, que la contrepartie soit insolvable ou en faillite306. 

 
33.2  La compensation entre les positions détenues dans le portefeuille bancaire et 

celles détenues dans le portefeuille de négociation ne peut être autorisée que 
lorsque les opérations faisant l’objet de cette compensation remplissent les deux 
conditions suivantes : 

 
a) Toutes les transactions sont réévaluées quotidiennement aux prix du 

marché. 
b) Les instruments de garantie utilisés dans ces opérations sont reconnus 

comme garanties financières éligibles dans le portefeuille bancaire307. 
 

3. Opérations de cession comptables 
 
34.  Dans une OFT, le prêteur du titre peut conserver le levier, que la norme 

comptable en vigueur (les IFRS, par exemple) considère ou non l’OFT comme 
étant une cession. De ce fait, lorsque la norme s’appliquant à l’institution 
considère les OFT comme étant des cessions, l’institution doit renverser toutes 
les écritures relatives à ces cessions. De plus, elle doit calculer son exposition 
de la même façon que si les OFT avaient été traitées comme des opérations de 
financement aux termes des normes comptables en vigueur, c’est-à-dire qu’elle 
doit inclure, pour ces OFT, la somme des montants prévus aux alinéas (i) et (ii) 
du paragraphe 33 dans le calcul de la mesure de l’exposition. Les accords 
d’achat ou de vente de gré à gré assimilés à des contrats sur dérivés qui font 
partie d’une OFT admissible au traitement comptable appliqué aux ventes selon 
les IFRS peuvent être exclus de la mesure de l’exposition. 

 
4. L’institution agissant à titre de mandataire 

 
35.  L’institution agissant à titre de mandataire dans le cadre d’une OFT offre 

généralement une indemnité ou une garantie seulement à une des deux parties 
concernées. Cette indemnité ou garantie couvre uniquement la différence entre, 
la valeur des titres ou des espèces que son client a prêtéprêtés et la valeur des 
sûretés que l’emprunteur a fournie. Dans ce cas, l’institution est exposée à la 
contrepartie de son client à la hauteur de la différence entre les valeurs au lieu 
d’être entièrement exposée aux espèces ou aux titres sous-jacents à l’opération, 
comme c’est le cas lorsqu’elle est l’une des mandants de l’opération. Lorsque 
l’institution ne possède/contrôle pas les espèces ou titres sous-jacents, elle ne 
peut les exploiter à des fins de levier. 

 

                                                
306  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 12] 
307  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 13] 
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Si l’entité agissant à titre de mandataire fournit une garantie aux deux parties à 
une opération de SFT (le prêteur et l'emprunteur des titres), elle doit calculer son 
exposition aux fins du ratio de levier Bâle III conformément aux paragraphes 35 
à 37, et ce, séparément pour chaque partie à la transaction308. 

 
36.  Lorsque l’institution agissant à titre de mandataire dans le cadre d’une OFT offre 

une indemnité ou une garantie à un client ou à une contrepartie pour couvrir la 
différence entre la valeur des titres ou des espèces que le client a prêtéprêtées 
et la valeur des sûretés que l’emprunteur a fournie, elle est tenue de calculer la 
mesure de son exposition uniquement selon l’alinéa (ii) du paragraphe 33309. 

 
37.  L’institution, agissant à titre de mandataire dans le cadre d’une OFT et qui offre 

une indemnité ou une garantie à un client ou à une contrepartie, a droit au 
traitement extraordinaire prévu au paragraphe 36 uniquement si son exposition 
aux opérations se limite à la différence garantie entre la valeur des espèces ou 
des titres que son client a prêté et la valeur des sûretés que l’emprunteur a 
fournie.  

 
Dans les situations où l’institution est davantage exposée financièrement (soit 
plus qu’à hauteur de la différence garantie) aux espèces ou aux titres sous-
jacents à l’opération310, une autre exposition égale au montant intégral des titres 
ou des espèces doit être incluse dans la mesure de l’exposition. 

 
Expositions hors bilan 

 
38.  Cette section explique l’incorporation des éléments hors bilan tel que défini à la 

section 3.23.2 du Chapitre 3 de la présente ligne directrice dans la mesure de 
l’exposition pour le calcul du ratio de levier. Ces éléments du hors -bilan 
comprennent les engagements (y compris les facilités de trésorerie) qu’ils soient 
annulables ou pas sans conditions, les substituts directs de crédit, les 
acceptations bancaires, les lettres de crédit ainsi que les lettres de crédit 
commerciales311. 

                                                
308  [CBCB, avril 2016, QFP No4.3, Q6] 
309  Lorsqu’en plus des conditions prévues aux paragraphes 35 à 37, l’institution agissant à titre de 

mandataire dans le cadre d’une OFT n’offre aucune indemnité ou garantie à l’une ou l’autre des parties 
concernées, elle n’est pas exposée à l’OFT et n’a donc pas besoin de la comptabiliser dans la mesure 
de l’exposition.  
La catégorie dans laquelle l’entité financière classe les sûretés de ses clients importe peu, aux fins du 
calcul de l'exposition aux fins du ratio de levier Bâle III, dès lors que les sûretés des clients sont séparées 
des actifs propres de l’entité financière et que les autres critères mentionnés aux paragraphes 36 et 37 
du cadre sont remplis. Dans ces circonstances, l’exemple ci-dessus ne s'applique pas aux comptes 
omnibus utilisés par les agents prêteurs pour détenir et gérer les sûretés de leurs clients séparément de 
leurs propres actifs. [CBCB, avril 2016, No 4.3, Q7] 

310  Par exemple, lorsque l’institution gère les sûretés reçues en son nom ou pour son propre compte plutôt 
que pour le compte du client ou de l’emprunteur (p. ex., en prêtant de nouveau ou en gérant les sûretés, 
les espèces ou les titres qui ne sont pas détenus distinctement). 

311  L'engagement de placer ou d'accepter des dépôts terme contre terme doit, notamment, être traité, dans 
le cadre Bâle III régissant le ratio de levier, de la même manière que dans le dispositif de fonds propres 
fondé sur le risque. [CBCB, avril 2016, No 7.1, Q1] 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 852

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 276 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 2-I (a)1-IV 

Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

 
39.  Dans le cadre du processus d’évaluation du capital en fonction des risques, les 

éléments hors bilan sont convertis selon l’approche standard en équivalents de 
risque de crédit par l’utilisation de facteurs de conversion de crédit. Aux fins de 
détermination des montants relatifs aux expositions des éléments hors bilan pour 
le calcul du ratio de levier, les dispositions des paragraphes 39.1 à 39.9 doivent 
être appliquées à la valeur nominale. 

 
39.1 Aux fins du calcul du ratio de levier, les éléments hors bilan312 sont convertis en 

équivalent-risque de crédit par l’application de facteurs de conversion au montant 
notionnel de l’exposition. C’est le montant obtenu après l’application de ces 
facteurs qui est inclus dans la mesure de l’exposition313.  

 
39.2 Les engagements autres que les facilités de liquidité (lignes de crédit), de 

titrisation dont l’échéance initiale est d’au plus un an ainsi que les engagements 
dont l’échéance initiale est supérieure à un an se voient affecter d’un facteur de 
conversion de 20 % et de 50 % respectivement. Toutefois, les engagements qui 
peuvent être annulés sans condition à tout moment et sans préavis par 
l’institution, ou qui prévoient l’annulation automatique en cas de détérioration de 
la qualité du crédit de l’emprunteur sont assujettis à un facteur de conversion en 
équivalent-risque de crédit de 10 %314 315. 

 
39.3  Les substituts directs de crédit, par exemple les garanties générales 

d’endettement (y compris les lettres de crédit permanentes servant de garanties 
financières à des prêts ou à des titres) et les acceptations (y compris les 
endossements ayant le caractère d’acceptations) seront affectés d’un facteur de 
conversion de 100 %316. 

 
39.4  Les achats d’actifs à terme, les dépôts terme et les avoirs en titres de propriété 

et de dette partiellement payés, qui représentent des engagements faisant l’objet 
d’un retrait certain, seront assujettis à un facteur de conversion en équivalent-
risque de crédit de 100 %317. 

 
39.5  Certaines clauses optionnelles incluses dans des transactions (p. ex., les 

cautionnements d’exécutions, les cautions de soumission, les garanties et lettres 
de crédit permanentes associées à une transaction spécifique) seront assujetties 
à un facteur de conversion en équivalent-risque de crédit de 50 %318.  

                                                
312  Pour obtenir une description détaillée des éléments hors bilan, l’institution est invitée à consulter la 

section 3.23.2 du Chapitre 3 de la présente ligne directrice. 
313  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 14] 
314  Les engagements vis-à-vis de la clientèle de détail ont considérésconsidéré comme révocables sans 

condition si leurs modalités autorisent l’institution à les annuler dans la pleine mesure permise par les 
lois sur la protection des consommateurs et les lois connexes. 

315  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 15] 
316  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 16] 
317  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 17] 
318  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 18] 
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39.6  Les programmes d’émission d’effets et les facilités de prise ferme renouvelables 

seront assujettis à un facteur de conversion de 50 %319. 
 
39.7  Pour les lettres de crédit commerciales à court terme assujetties à une clause de 

dénouement automatique liées à des mouvements de marchandises (p. ex., les 
crédits documentaires garantis par les marchandises sous-jacentes), un facteur 
de conversion de 20 % est appliqué tant à l’institution émettrice qu’à celle 
confirmant l’exécution320. 

 
39.8  Lorsqu’il existe des promesses de fournir un engagement sur un élément hors 

bilan, l’institution est assujettie au plus bas des deux facteurs de conversion 
applicables321. 

 
39.9  Toutes les expositions de titrisation hors bilan, à l’exception d’une ligne de crédit 

éligible ou d’une avance en compte courant éligible provenant d’un fournisseur 
telles qu’elles sont définies aux paragraphes 576 et 578au paragraphe 20 du 
Chapitre 75 de la présente ligne directrice, se verront appliquer un facteur de 
conversion de 100 %. Toutes les lignes de crédit éligibles feront l’objet d’un 
facteur de 50 %. Les avances ou lignes non utilisées, si elles sont révocables 
sans condition et sans préavis, peuvent se voir appliquer un facteur de 
conversion de 10 %322. 

                                                
319  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 19] 
320  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 20] 
321  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 21] 
322  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 22] 
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Annexe 2-I (a) Grille d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments aux fonds propres de la 
catégorie 1A 

 

Critères d’admissibilité 
Caractéristiques 

rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée en cas de liquidation 
de l’institution financière. 

   

2. L’instrument confère un droit à une réclamation équivalente à sa valeur 
nominale après le paiement de tous les engagements de rang supérieur323. 

   

3. Le capital initial a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé sauf en 
cas de liquidation (hormis les cas de rachats discrétionnaires dans les limites 
permises par la loi et sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité). 

   

4. L’institution financière ne doit pas créer, au moment de l’émission, d'attentes à 
l'effet que l’instrument sera racheté, remboursé ou même annulé. Le matériel 
promotionnel ne doit pas faire mention de modalités qui pourraient susciter de 
pareilles attentes de la part des membres. 

   

5. Les versements sous forme de ristournes ou autres incluant les excédents non 
répartis sont effectués en prélevant ces sommes sur les excédents pouvant 
être repartis. Ces versements, ne sont aucunement liés aux montants payés à 
l’émission conformément aux dispositions législatives applicables. 

   

6. La répartition des bénéfices sous forme de ristournes ou autre redistribution 
n’est pas obligatoire et le non-paiement ne constitue donc pas un évènement 
de défaut. 

   

7. Les versements ne sont effectués (s’il y a lieu) qu’une fois l’ensemble des 
obligations légales et contractuelles honorées, et les paiements sur les fonds 
propres de rangs supérieurs effectués. 

   

8. Dans les fonds propres de la plus haute qualité, chaque instrument absorbe 
les pertes pour assurer la continuité d’exploitation et pari passu à tous les 
autres instruments. 

   

                                                
323  Conformément à la législation en vigueur. 
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Critères d’admissibilité 
Caractéristiques 

rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

9. Le capital versé doit être comptabilisé comme capitaux propres et non comme 
dettes pour des fins de détermination de l’insolvabilité au niveau du bilan. 

   

10. Le capital versé doit être classé dans les fonds propres selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. 

   

11. Le capital est émis directement et libéré324. L’institution financière ne peut 
avoir financé directement ou indirectement l’acquisition. 

   

12. Le capital versé n’est pas garanti par une suretésûreté ni de l’émetteur ou 
d’une entité liée et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant la forme juridique 
et économique ainsi que le rang de créance. 

   

13. L’émission doit être effectuée avec l’approbation du conseil d’administration en 
conformité avec les lois applicables. 

   

14. Le montant versé figure clairement et séparément au bilan de l’institution 
financière et est déterminé selon les principes comptables applicables au 
Canada. 

   

                                                
324  Le capital libéré désigne, de façon générale, le capital reçu par l’institution à titre irrévocable, dont la valeur a été fiablement établie, qui se trouve 

sous l’entier contrôle de l’institution et ne l’expose ni directement ni indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. [CBCB, QFP No 5] 
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Annexe 2-I (b) Grille d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments aux fonds propres de la 
catégorie 1B 

 
Critères 

d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

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

  

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers 
ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’institution financière.  

  

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté, ni garantie de l’émetteur ou d’autres 
entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant le rang de la créance 
comparativement aux autres éléments mentionnés au point 2 ci-dessus.  

 
  

4. L’instrument a une durée indéterminée (perpétuelle), c’est-à-dire qu’il n’a pas 
de date d’échéance, de clause de progression (step up325) et autre incitatif de 
rachat. 

 
  

                                                
325  Une clause de progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart initial de l’instrument à une date ultérieure 

par rapport au taux initial de rémunération (ou de versement) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. Une conversion d’un taux fixe à un taux variable (ou inversement) accompagnée d’une option d’achat sans augmentation de 
l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 
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Critères 
d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

5. L’instrument peut être remboursable par anticipation par l’émetteur (option 
d’achat), mais cette clause ne peut être exercée qu’après une période minimale 
de cinq ans de détention, selon les conditions suivantes :  

a) l’institution financière doit obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité 

b) l’institution financière ne doit en aucun cas laisser croire qu’elle exercera 
son option de rachat 

c) l’institution financière ne doit pas exercer son option de rachat sauf dans 
les cas suivants : 

 

(i) l’institution financière remplacera l’instrument racheté par du capital 
de qualité égale ou supérieure, y compris les excédents non répartis 
et ce, à des conditions viables en fonction de ses revenus sur une 
base de continuité des opérations326, ou 

(ii) l’institution financière démontrera que sa capitalisation est bien 
supérieure aux exigences minimales de fonds propres après 
l’exercice de son option de rachat. 

  

  

6. Tout remboursement du principal (soit par rachat ou par remboursement 
anticipé) doit être préalablement autorisé par l’Autorité et l’institution financière 
ne doit pas présumer, ni laisser croire au marché que cette autorisation lui sera 
accordée. 

 

  

                                                
326  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais non après son rachat. 
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Critères 
d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

7. Les versements de la rémunération (incluant les coupons) de l’instrument 
doivent être entièrement discrétionnaires : 

a) L’institution financière doit avoir une discrétion totale en tout temps pour 
annuler les paiements des versements. 

b) L’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas être considérée 
comme un évènement de défaut de la part de l’institution financière. 

c) L’institution financière doit avoir la pleine disposition des versements 
annulés afin d’honorer leurs engagements à l’échéance. 

d) L’annulation de versements ne doit pas imposer de restriction à l’institution 
financière sauf en ce qui concerne les versements aux détenteurs de parts 
de capital admissibles. 

 

  

8. Le paiement de la rémunération liée à l’instrument doit être imputé aux 
excédents distribuables.  

  

9. L’instrument ne peut pas avoir une composante sensible au crédit sous forme 
de distributions ou de coupons mis à jour périodiquement sur la base, en tout 
ou en partie, de la position de crédit de l’institution financière. 

 
  

10. L’instrument ne peut pas engendrer un excédent de passifs sur les actifs si la 
législation applicable détermine que dans un tel cas, l’institution financière est 
insolvable. 
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Critères 
d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

11. Les instruments désignés comme des passifs à des fins comptables doivent 
avoir la capacité d’absorption des pertes, en principal, par le biais : 

 
a) de leur conversion en fonds propres de la catégorie 1A selon le niveau du 

seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 % des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A; ou 

b) d’un mécanisme de dépréciation qui impute les pertes à l’instrument à un 
niveau de seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 % des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A. Cette dépréciation aura 
les effets suivants : 
(i) réduction de la créance représentée par l’instrument, en cas de 

liquidation; 
(ii) réduction du montant remboursé, en cas d’exercice de l’option; 
(iii) réduction partielle ou intégrale du versement de la rémunération de 

l’instrument. 

   

12. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution financière, ni par une 
partie liée sur laquelle l’institution exerce son contrôle ou une influence 
significative. De plus, l’institution financière ne peut avoir financé directement 
ou indirectement l’achat de l’instrument. 

 

  

13. L’instrument ne peut présenter des caractéristiques nuisant à la recapitalisation, 
comme des dispositions imposant à l’émetteur d’indemniser les investisseurs si 
un nouvel instrument est émis à un prix inférieur durant une période 
déterminée. 

 

  

14. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle ou la société de 
portefeuille de l'institution financière (p. ex. par une SAH), le produit de 
l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 
opérationnelle ou de la société de portefeuille de l'institution financière de telle 
manière que soient respectés ou dépassés tous les autres critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B. 
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Critères 
d'admissibilité 

Caractéristiques 
rattachées à 
l’instrument 

Justifications 
documentation / 

Références à 
l'appui 

Critère relatif aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
 
15. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause 

exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument des fonds 
propres de la catégorie 1A au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.42.5.. Quand un 
instrument est émis par une SAH conformément au critère 14 ci-dessus, la 
conversion des instruments émis par la SAH à des investisseurs finaux doit 
faire écho à la conversion des fonds propres émis par l’institution financière à la 
SAH. 
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Annexe 2-I (c) Grille d’autoévaluation de l’admissibilité des instruments aux fonds propres de la 
catégorie 2 

 

CRITÈRES D'ADMISSIBILITÉ 
CARACTÉRISTIQUES 

RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT 

JUSTIFICATIONS 
DOCUMENTATION / 

RÉFÉRENCES À 
L'APPUI 

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

   

2. L’instrument est de rang inférieur à ceux des déposants, des créanciers 
ordinaires de l’institution. 

   

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté, ni garantie de l’émetteur ou 
d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous 
une forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à 
celles des déposants et des créanciers ordinaires de l’institution. 

   

4. Échéance 
 

 

a) L’instrument a une échéance minimale de 5 ans au moment de 
l’émission. 

b) La comptabilisation de l’instrument dans les fonds propres au cours 
des cinq dernières années précédant l’échéance s’effectue sur la 
base d’un amortissement linéaire. 

c) L’instrument ne comporte ni progression de taux (« step up ») ni 
aucune autre incitation au rachat. 

   

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 862

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 286 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 2-III (c) 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

CRITÈRES D'ADMISSIBILITÉ 
CARACTÉRISTIQUES 

RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT 

JUSTIFICATIONS 
DOCUMENTATION / 

RÉFÉRENCES À 
L'APPUI 

5. L’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur, mais celle-ci peut être exercée au terme d’une 
période minimale de 5 ans. 

 
a) L’institution financière doit, pour exercer son option de rachat, 

obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité. 
b) L’institution financière ne doit pas laisser croire qu’elle exercera son 

option de rachat. 
c) L’institution financière ne doit pas exercer son option de rachat 

sauf : 
 

 

(i) si elle remplace l’instrument racheté par des fonds propres de 
qualité égale ou supérieure et à des conditions viables en 
fonction de son revenu327;  

ou 
(ii) si elle démontre que la position de ses fonds propres est bien 

supérieure à son exigence minimale après exercice de l’option 
de rachat. 

   

6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de verser par anticipation de 
paiements programmés (coupon ou principal), sauf en cas de faillite et 
de liquidation. 

   

7. L’instrument ne peut pas comporter une clause liant sa rémunération au 
risque de crédit, c'est-à-dire que la rémunération de l’instrument ne peut 
être redéfinie périodiquement, en fonction intégralement ou 
partiellement, de la note de crédit de l’institution financière. 

   

8. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’institution financière, ni par 
une partie liée sur laquelle l'institution financière, exerce son contrôle ou 
une influence significative, et l’institution financière ne peut avoir financé 
directement ou indirectement l’achat de l’instrument. 

   

                                                
327  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais non après celui-ci. 
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CRITÈRES D'ADMISSIBILITÉ 
CARACTÉRISTIQUES 

RATTACHÉES À 
L’INSTRUMENT 

JUSTIFICATIONS 
DOCUMENTATION / 

RÉFÉRENCES À 
L'APPUI 

9. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle,328 mais par 
une entité ayant le pouvoir juridique pour ce faire (p. ex., par une SAH), 
le produit de l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée 
d’une entité opérationnelle ou de l’institution ayant le pouvoir juridique, 
de telle manière que soient respectés ou dépassés tous les autres 
critères d’admissibilité à la catégorie 2. 

   

Critère relatif aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
 
10. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une 

clause exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument 
des fonds propres de la catégorie1a au point de non-viabilité 
conformément aux exigences relatives aux fonds propres d’urgence en 
cas de non-viabilité (FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la 
section 2.42.5.. Quand un instrument est émis par une SAH 
conformément au critère 9 ci-dessus329, la conversion des instruments 
émis par la SAH à des investisseurs finaux doit faire écho à la 
conversion des fonds propres émis par l’institution financière à la SAH. 

   

                                                
328  Une entité opérationnelle est une entité établie dans le but de faire affaire avec des clients afin de dégager du profit pour son propre compte. 
329  Critère d'admissibilité aux fonds propres de la catégorie 1B (Annexe 2-I (b)). 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 864

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 288 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-I2-II 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

Annexe 2-II Exemple de la prise en compte limitée à 15 % des 
éléments de la catégorie 1A (déductions liées à un 
seuil) 

 
1. La présente annexe vise à préciser le calcul de la limite de 15 % sur les 

participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1A dans les 
institutions financières non consolidées (p. ex., banques, les entités d’assurances 
et les autres institutions financières); les charges administratives liées aux 
créances hypothécaires et les actifs d’impôts futurs attribuables à des différences 
temporaires. 

 
2. La comptabilisation de ces éléments est limitée à 15 % des fonds propres nets 

de la catégorie 1A, c’est-à-dire après toutes les déductions. Pour connaître le 
montant maximal des éléments pouvant être comptabilisés330, l’institution doit 
multiplier le montant des fonds propres de la catégorie 1A (après toutes les 
déductions, y compris après déduction intégrale des éléments spécifiés) 
par 17,65 % (soit 15 %/85 % = 17,65 %). 

 
Illustrons cela par un exemple précis : 
 
Prenons le cas d’une institution financière ayant un montant de 85 $ (net de 
toutes déductions, y compris après déduction intégrale des éléments spécifiés) 
en fonds propres de la catégorie 1A. Le montant maximal des éléments spécifiés 
qui peut être pris en compte par cette dernière dans le calcul de ses fonds propres 
de la catégorie 1A correspond à 85 $ x 17,65 % = 15 $. Tout excédent en sus de 
15 $ doit être déduit des fonds propres de la catégorie 1A.  
 
Si l’institution financière a des éléments spécifiés (à l’exception des montants 
déduits après l’application des limites de 10 % sur chaque élément) qui atteignent 
la limite de 15 %, les fonds propres de la catégorie 1A s'élèveront, après inclusion 
des éléments spécifiés, à 85 $ + 15 $ = 100 $. Le pourcentage des éléments 
spécifiés dans le total des fonds propres de la catégorie 1A serait alors de 15 %. 

                                                
330  Le montant qui sera effectivement pris en compte peut être inférieur à ce maximum, soit parce que la 

somme des trois éléments spécifiés est inférieure à la limite de 15 % fixée dans la présente annexe, soit 
en raison de l’application de la limite de 10 % à chaque élément. 
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Annexe 3-I Exigences de fonds propres applicables aux 
transactions échouées et aux transactions ne faisant 
pas appel à un système règlements-livraison (SRL) 

 
Les exigences de fonds propres pour les transactions qui ont échouéeséchoué et celles 
qui n’ont pas fait appel à un système de règlements-livraison énoncéesénoncé dans cette 
annexe s’appliquent en sus (c.-à-d. qu’elles ne remplacent pas) des exigences relatives 
aux transactions prévues dans la présente ligne directrice. 
 
I. Principes fondamentaux 
 
1. Les institutions devraient continuer à développer, mettre en œuvre et améliorer 

les systèmes de suivi de leurs expositions au risque de crédit résultant de 
transactions non réglées et échouées, afin de produire l’information de gestion 
leur permettant d’agir avec célérité, conformément aux paragraphes de la 
section 3.23.2 de la ligne directrice. 

 
2. Les transactions réglées par le biais d’un système règlements-livraison (SRL)331, 

donnant lieu à un échange simultané de liquidités contre des titres, exposent les 
institutions à un risque de perte sur la différence entre le montant du règlement 
convenu et la valeur marchande courante (l’exposition positive courante) de la 
transaction. Les transactions donnant lieu à paiement sans livraison des actifs 
correspondants (titres, devises ou produits de base) ou, à l’inverse, à la livraison 
des actifs sans paiement correspondant (transactions non SRL ou transactions 
libres) les exposent au risque de perte sur le montant total du paiement en 
espèces effectué ou des actifs livrés. Des exigences de fonds propres 
spécifiques sont définies pour ces deux types d’expositions. 

 
3. Les exigences de fonds propres ci-dessous sont applicables à toutes les 

transactions sur titres, instruments de change et produits de base comportant le 
risque d’un retard dans le règlement ou la livraison, y compris aux transactions 
traitées par des chambres de compensation et contreparties centrales reconnues 
et faisant l’objet d’une évaluation journalière aux prix du marché et au sein de 
laquelle elles sont assujetties au paiement d’une marge de variation quotidienne, 
et qui, par ailleurs, ne sont pas équilibrées par une autre position332. Les mises 
et prises en pension, de même que le prêt sur titres et les emprunts qui n’ont pas 
été réglés sont exclus du traitement des fonds propres333.  

 

                                                
331  Aux fins de la ligne directrice, les transactions paiement contre paiement (PcP) sont incluses dans les 

transactions SRL. 
332  Une valeur égale à zéro peut être attribuée à une exposition résultant d’opérations de paiement (p. ex., 

transferts de fonds) et d’autres transactions au comptant en instance avec une contrepartie centrale (p. 
ex., chambre de compensation) quand les expositions de la contrepartie centrale au risque de 
contrepartie envers tous ses participants sont entièrement couvertes par des sûretés sur une base 
quotidienne.  

333  Toutes les mises et prises en pension, de même que les prêts et emprunts de titres, y compris ceux qui 
n’ont pas été réglés, sont assujettis au régime de l’Annexe 3-II ou aux sections portant sur l’atténuation 
du risque de crédit (Chapitre 4 de la ligne directrice).  
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4. En cas de défaut général d’un système de paiements ou de compensation ou 
d’une contrepartie centrale, l’Autorité peut, à sa discrétion, lever les exigences 
de fonds propres jusqu’à ce que la situation soit rétablie. 

 
5. La non-exécution d’un paiement ou d’une livraison par une contrepartie à une 

transaction ne constitue pas un défaut au titre du risque de crédit au sens de la 
présente ligne directrice. 

 
6. Paragraphe retiré – destiné aux institutions qui ont recours à l’approche NI aux 

fins du risque de crédit 
 
II.  Exigences de fonds propres 
 
7. Dans le cas des transactions SRL, si le paiement n’est pas effectué dans les cinq 

jours ouvrables suivant la date du règlement, les institutions doivent déterminer 
l’exigence de fonds propres en multipliant l’exposition positive courante résultant 
de la transaction par le coefficient adéquat, comme indiqué au Tableau 1. 

 
TABLEAU 1 

 
Nombre de jours 

ouvrables après la date 
de règlement convenue 

 

Coefficient de pondération du 
risque 

De 5 à 15 8 % 

De 16 à 30 50 % 

De 31 à 45 75 % 

46 ou plus 100 % 

 
Une période de transition raisonnable peut être accordée aux institutions pour 
mettre à niveau leur système d’information afin d’être en mesure de déterminer 
le nombre de jours écoulés depuis la date de règlement convenue et de calculer 
l’exigence de fonds propres correspondante. 

 
8. Dans le cas de transactions non SRL (p. ex., transactions libres), après le premier 

volet contractuel de paiement/livraison, l’institution ayant exécuté son obligation 
traite son exposition comme un prêt si elle n’a pas reçu le deuxième volet à la fin 
du même jour ouvrable334. Par conséquent, une institution utilisant l’approche 
standard applique les coefficients de pondération standards indiqués dans la 
ligne directrice. Cependant, l’institution peut choisir d’appliquer un coefficient de 

                                                
334  Si les dates de réception de deux volets de paiement sont les mêmes, compte tenu des différences de 

fuseaux horaires, on considère que lesdits paiements sont effectués le même jour. Par exemple, si une 
institution transfère des yens le jour X (heure normale du Japon) et reçoit le montant correspondant en 
dollars américains par le Clearing House Interbank Payments System (CHIPS) le jour X (heure normale 
de l’Est de l’Amérique du Nord), le règlement est considéré comme étant effectué à la même date 
d’évaluation. 
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pondération uniforme de 100 % aux expositions non significatives, afin d’éviter la 
charge de travail occasionnée par une procédure complète d’évaluation de crédit. 
Si le deuxième volet n’est pas réglé dans les cinq jours ouvrables suivant la date 
contractuelle de règlement/livraison, l’institution ayant exécuté son obligation 
(premier volet) déduit de ses fonds propres l’intégralité du montant de la valeur 
transférée, augmenté des coûts de remplacement s’il y a lieu. Ce traitement reste 
applicable jusqu’au règlement effectif du deuxième volet. 
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Annexe 3-II Traitement du risque de contrepartie et de la 
compensation entre produits 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Entre le 1er janvier 2016 et le 31 décembre 2017, l’Autorité s’attend à ce que l’institution 
financière respecte les exigences relatives au risque de contrepartie de l’Annexe 3-II de la 
version 2016 de la présente ligne directrice. 
Les dispositions du présent chapitre s’appuient sur le dispositif de Bâle II, Convergence 
internationale de la mesure et des normes de fonds propres, publié en juin 2006 et Revisions to 
the securitisation framework, publié en décembre 2014 et revisé en juillet 2016. 
 

 
1. La présente annexe définit la méthode permettant d’estimer le montant de 

l’exposition335 sur instruments comportant un risque de contrepartie (RCC), soit 
celle de l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC). 

 
I. Définitions et terminologie générale  
 
2.  Les termes et expressions utilisés dans la présente annexe sont définis ci-après : 
 

A. Termes généraux 
 

• Le risque de contrepartie (RCC) désigne le risque que la contrepartie à 
une transaction fasse défaut avant le règlement final des flux de trésorerie 
liés à la transaction. Si, au moment du défaut, les transactions ou le 
portefeuille de transactions avec la contrepartie ont une valeur économique 
positive, une perte économique est subie. Contrairement à l’exposition 
d’une institution financière au risque de crédit par le biais d’un emprunt, où 
l’exposition au risque est unilatérale et que seule l’institution prêteuse est 
confrontée au risque de perte, le RCC engendre une exposition bilatérale 
aux pertes : la valeur marchande de la transaction peut être positive ou 
négative pour l’une ou l’autre contrepartie de la transaction. La valeur 
marchande est incertaine et peut fluctuer avec le temps en fonction de 
l’évolution des facteurs de marché sous-jacents. 

• Une contrepartie centrale (CC) est une chambre de compensation qui 
s’interpose entre les contreparties à des contrats négociés sur un ou 
plusieurs marchés financiers, devenant ainsi l'acheteur de tous les 
vendeurs et le vendeur de tous les acheteurs, assurant ainsi la 
performance future des contrats ouverts. La CC devient partie aux 
transactions avec les participants au marché par un mécanisme de 
novation, un système d’offre ouvert ou un dispositif analogue juridiquement 
contraignant. Aux fins de la ligne directrice, une CC est une institution 
financière. 

                                                
335  Dans le présent document, l’expression « montant de l’exposition » est employée pour désigner la 

mesure de l’exposition dans la méthode standard de calcul du risque de crédit.  
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• Une contrepartie centrale éligible (CCE) est une entité détentrice d'un 
permis pour agir en qualité de CC (y incluant celles dont le permis a été 
accordé par le biais d'une exemption) et autorisée par une autorité de 
réglementation/surveillance compétente à opérer en cette qualité pour les 
produits offerts. L'autorisation est conditionnelle à ce que la CC ait une 
place d'affaires, et fasse l'objet d'un contrôle prudentiel, dans une juridiction 
où l'autorité de réglementation/surveillance compétente a mis en place une 
réglementation locale conforme aux « Principes pour les infrastructures de 
marchés financiers » formulés par le Comité sur les systèmes de paiement 
et de règlement (CSPR) et le l'Organisme international des commissions 
de valeurs (OICV), et où l'autorité de réglementation a indiqué 
publiquement qu'elle applique ces principes sur une base continue à la CC.  

 
De façon générale et en vertu du second pilier, l'Autorité se réserve le droit 
d'exiger que les institutions financières sous sa juridiction détiennent des fonds 
propres supplémentaires en regard de leurs expositions aux CC. Cela pourrait 
être approprié lorsque, par exemple, une évaluation externe telle qu'un 
Programme d'évaluation du secteur financier du FMI (PESF) a révélé 
d'importantes défaillances au niveau de la CC ou de la réglementation qui lui est 
appliquée, et que la CC et/ou son autorité de réglementation n'ont pas 
publiquement apportésapporté des correctifs aux défaillances identifiées. 
 
Si une CC est établie dans une juridiction où il n'existe pas d'autorité de 
réglementation des CC appliquant les Principes pour les infrastructures de 
marchés financiers, l'Autorité pourrait déterminer elle-même si la CC répond à la 
définition.  
 
En outre, pour qu'une CC soit considérée comme une CCE, les dispositions 
prévues aux paragraphes 206 et 207 de la présente annexe, aux fins du calcul 
des exigences de fonds propres en regard des expositions sur les fonds de 
défaut, doivent être fournies ou calculées conformément au paragraphe 208 de 
l'Annexe. 

 
• Un membre compensateur est un membre d'une CC ou un participant 

direct à une CC qui est habilité à réaliser une transaction avec la CC, que 
ce soit pour son propre compte, à des fins de couverture, placement ou 
spéculation, ou encore, en qualité d'intermédiaire financier entre la CC et 
d'autres participants au marché336. 

                                                
336  Aux fins de la présente annexe, lorsqu’une CC a institué des relations opérationnelles avec une seconde 

CC, cette dernière doit être assimilée à un membre compensateur de la première CC. Le fait que les 
sûretés fournies par la seconde CC à la première puissent être considérées comme des dépôts de 
garantie initiaux ou apports au fonds de défaut dépendra de la nature juridique des accords entre les 
deux CC. Les autorités de contrôle nationales devraient être consultées pour déterminer le traitement 
de ces dépôts de garantie initiaux et des contributions au fonds de défaut; elles devraient communiquer 
avec leurs homologues par le biais des « questions fréquemment posées » pour garantir la cohérence 
des traitements. 
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• Un client est une partie à une transaction avec une CC par l'entremise d'un 
membre compensateur intervenant en qualité d'intermédiaire financier ou 
garantissant à la CC la bonne exécution de la transaction.  

• Le dépôt de garantie initial désigne les sûretés préfinancées livrées à la 
contrepartie centrale par un membre compensateur ou un client, en vue 
d'atténuer l'exposition potentielle future de la CC sur le membre 
compensateur résultant de l'éventuelle variation de valeur de ses 
transactions. Aux fins de la présente annexe, le dépôt de garantie initial 
n'inclut pas les contributions à une CC au titre des accords de partage des 
pertes (c.-à-d. dans le cas où une CC utilise le dépôt de garantie initial pour 
partager les pertes entre membres compensateurs, celui-ci sera assimilé à 
une exposition sur le fonds de défaut). Le dépôt de garantie initial inclut 
l’excédent des sûretés déposées par un membre compensateur ou un 
client par rapport au montant minimal exigé, étant entendu que la CC ou le 
membre compensateur peut, dans les cas appropriés, interdire au membre 
compensateur ou au client de retirer cet excédent. 

• La marge de variation désigne les sûretés préfinancées livrées à une CC 
par un membre compensateur ou un client, sur une base quotidienne ou 
intrajournalière, et déterminée à partir de l’évolution des prix de leurs 
transactions.  

• Les expositions de transaction337 qui se retrouvent à la section IX de la 
présente annexe, comprennent les expositions courantes338 et potentielles 
d’un membre compensateur ou d’un client à une CC découlant d'opérations 
sur dérivés de gré à gré, d’opérations sur dérivés négociés sur les marchés 
organisés ou de mises/prises en pension de titres, ainsi que le dépôt de 
garantie initial.  

• Le fonds de défaut (default funds) désignésdésigné également par 
dépôts de compensation ou de contributions au fonds de garantie (ou toute 
autre appellation), sont des contributions, préfinancées ou non, des 
membres compensateurs pour le financement d’ententes de partage de 
pertes d’une CC. Ces contributions sont reconnues comme fonds de défaut 
sur la base du contenu de ses ententes de partage de pertes et non de la 
description qu’en donne la CC.  

• Une opération de compensation désigne le volet de la transaction entre 
le membre compensateur et la CC lorsque le membre compensateur agit 
pour le compte d’un client (c.-à-d. lorsque le membre compensateur traite 
la transaction d’un client par compensation ou novation).  

• Une structure client multiniveau est une structure dans laquelle des 
institutions financières peuvent centraliser les activités de compensation en 
tant que clients indirects; autrement dit, une structure dans laquelle 

                                                
337  Expositions courantes et potentielles provenant tant des portefeuilles bancaires que des portefeuilles de 

négociation de l'institution. 
338  Aux fins de cette définition, l’exposition courante d’un membre compensateur comprend la marge de 

variation due au membre compensateur, mais non encore reçue. 
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l’institution financière obtient des services de compensation de la part d’une 
institution qui n’est pas directement un membre compensateur, mais est 
elle-même cliente d’un membre compensateur ou d’un autre client 
compensateur. Nous employons, à l’égard des expositions entre clients et 
clients de clients, le terme « client de niveau supérieur » pour désigner 
l’institution qui fournit des services de compensation et le terme « client de 
niveau inférieur » pour désigner l’institution qui obtient des services de 
compensation par l’intermédiaire du premier client. 

 
B. Types de transaction 

 
• Une transaction à règlement différé est une transaction par laquelle une 

contrepartie s’engage à livrer un titre, un produit de base ou un certain 
montant de devises contre des liquidités, d’autres instruments financiers ou 
produits de base, ou inversement, à une date de règlement ou de livraison 
dont il est contractuellement précisé qu’elle intervient plus tôt, soit , au-delà 
du délai pratiqué habituellement sur les marchés pour ce type de 
transaction, soit plus de cinq jours ouvrables après la date à laquelle 
l’institution a conclu la transaction. 

• Une opération de financement par titres (OFT) est une transaction dont 
la valeur dépend des cours de marché et qui est souvent soumise à un 
accord de marge (p. ex. mise/prise en pension, prêt/emprunt de titres et 
prêt garanti par des titres avec appel de marge). 

• Un prêt garanti par des titres avec appel de marge (prêt sur marge) est 
une transaction par laquelle une institution octroie un crédit lié à l’achat, la 
vente, le portage ou la négociation de titres. Il se distingue des autres prêts 
assortis de sûretés constituées de titres. En règle générale, dans le cadre 
de ce type de transactions, les titres remis comme sûreté ont une valeur 
supérieure au montant du prêt.  

 
C. Ensemble de compensation, ensemble de couverture et termes 

connexes 
 

• Un ensemble de compensation est un groupe de transactions conclues 
avec une même contrepartie, qui font l’objet d’un accord de compensation 
bilatéral exécutoire assuré et dont la compensation est reconnue aux fins 
du calcul des fonds propres réglementaires par : les dispositions des 
paragraphes 96(i) à 96(v) de la présente annexe; les sections de la ligne 
directrice relatives aux techniques d’atténuation du risque de crédit; ou les 
règles sur la compensation entre produits énoncées dans la présente 
annexe. Toute transaction qui ne fait pas l’objet d’un accord de 
compensation bilatéral exécutoire assuré et reconnu aux fins du calcul des 
fonds propres réglementaires devrait être considérée, aux fins des 
présentes règles, comme constituant un ensemble de compensation à elle 
seule. 

• Un ensemble de couverture est un groupe de positions à risque résultant 
des transactions qui relèvent d’un même ensemble de compensation, au 
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sein duquel la compensation partielle ou totale est comptabilisée pour les 
besoins du calcul de la majoration pour EPF de l’approche standard du 
risque de contrepartie. 

• Un accord de marge est un accord contractuel (conclu séparément ou 
intégré comme clause dans un contrat) en vertu duquel une partie A doit 
fournir une sûreté à sa contrepartie B lorsque le risque de position de B sur 
A dépasse un certain montant. 

• Un seuil d’appel de marge est le montant d’une exposition non réglée à 
partir duquel une partie a le droit d’obtenir une (nouvelle) sûreté. 

• La période de marge à risque est le laps de temps qui s’écoule entre le 
dernier échange de sûretés couvrant un ensemble de compensation de 
transactions avec une contrepartie en défaut et le moment où cette 
contrepartie fait l’objet d’une déchéance du terme et où le risque de marché 
résultant de la nouvelle position reçoit une nouvelle couverture. 

• La compensation entre produits est le regroupement, dans un même 
ensemble de compensation, de transactions portant sur des catégories de 
produits différentes, conformément aux règles de compensation entre 
produits énoncées dans la présente annexe. 

• La valeur marchande courante (VMC) est la valeur marchande nette du 
portefeuille de transactions d’un ensemble de compensation. Les valeurs 
de marché positives et négatives sont prises en compte dans le calcul de 
la VMC. 

 
D. Distributions 

 
• La distribution des valeurs de marché est la prévision de la distribution 

de probabilité des valeurs de marché nettes des transactions relevant d’un 
ensemble de compensation à une date future donnée (horizon de 
prévision), sur la base de la valeur marchande de ces transactions 
observée jusqu’au moment de l’estimation. 

• La distribution des expositions est la prévision de la distribution de 
probabilité des valeurs de marché calculée en fixant à zéro les cas prévus 
de valeurs de marché nettes négatives (en partant du principe qu’au 
moment où l’institution doit de l’argent à la contrepartie, elle n’a pas de 
risque de position envers cette dernière). 

• La distribution dans l’hypothèse de neutralité du risque est la 
distribution des valeurs de marché ou des expositions sur une période 
future, calculée sur la base de valeurs de marché implicites, telles que 
volatilités implicites. 

• La distribution effective est la distribution des valeurs de marché ou des 
expositions sur une période future, calculée sur la base de valeurs 
historiques ou réalisées, telles que volatilités mesurées à partir des 
variations passées des prix, cours ou taux. 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 873

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 297 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-IIIII 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

E. Mesure des expositions et ajustements 
 

• L’exposition courante est la valeur marchande – si elle est positive – 
d’une transaction ou d’un portefeuille de transactions relevant d’un 
ensemble de compensation qui serait perdue en cas de défaut de la 
contrepartie, dans l’hypothèse d’une absence totale de recouvrement en 
cas de faillite. (Si la valeur marchande est négative, l’exposition courante 
est égale à zéro.) L’exposition courante est souvent également appelée 
coût de remplacement. 

• L’exposition maximale est un pourcentage élevé (généralement 95 % ou 
99 %) de la distribution des expositions à toute date future jusqu’à 
l’échéance de la transaction la plus longue de l’ensemble de compensation. 
Une valeur de l’exposition maximale est généralement calculée pour 
plusieurs dates antérieures à l’échéance la plus éloignée des transactions 
de l’ensemble de compensation. 

• L’exposition attendue est la distribution moyenne des expositions à toute 
date future jusqu’à l’échéance de la transaction la plus longue de 
l’ensemble de compensation. La valeur de l’exposition attendue est 
généralement calculée pour un grand nombre de dates futures antérieures 
à l’échéance la plus éloignée des transactions de l’ensemble de 
compensation. 

• L’exposition attendue effective à une date donnée est l’exposition 
maximale attendue à cette date ou à toute date antérieure. Elle peut 
également se définir, pour une date donnée, comme étant la plus élevée 
des deux valeurs suivantes : exposition attendue à cette date; exposition 
effective à la date antérieure. En pratique, l’exposition attendue effective 
est l’exposition attendue réputée non régressive dans le temps. 

• L’exposition positive attendue (EPA) est la moyenne pondérée dans le 
temps des expositions attendues, les coefficients de pondération étant 
proportionnels à la durée de chaque exposition attendue par rapport à la 
période totale. Aux fins des exigences minimales de fonds propres, la 
moyenne est calculée sur la première année, ou, si l’échéance de tous les 
contrats de l’ensemble de compensation est inférieure à un an, sur la durée 
de vie du contrat dont l’échéance est la plus longue au sein de cet 
ensemble. 

• L’exposition positive attendue effective (EPA effective) est la moyenne 
pondérée dans le temps des expositions attendues effectives sur la 
première année, ou, si l’échéance de tous les contrats de l’ensemble de 
compensation est inférieure à un an, sur la durée de vie du contrat dont 
l’échéance est la plus longue au sein de cet ensemble; les coefficients de 
pondération sont proportionnels à la durée de chaque exposition attendue 
par rapport à la période totale. 

• L’ajustement de l’évaluation de crédit est l’ajustement de l’évaluation, au 
cours moyen du marché, du portefeuille des transactions avec une 
contrepartie. Cet ajustement tient compte de la valeur marchande du risque 
de crédit imputable à toute non-exécution des accords contractuels conclus 
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avec une contrepartie. Il peut considérer soit la valeur marchande du risque 
de crédit de la contrepartie, soit celle du risque de crédit à la fois de 
l’institution et de la contrepartie. 

• L’ajustement unilatéral de l’évaluation de crédit est l’ajustement de 
l’évaluation de crédit qui tient compte de la valeur marchande du risque de 
crédit que représente la contrepartie pour l’institution, mais non de celle du 
risque de crédit que représente l’institution pour la contrepartie. 

• L’ajustement de l’évaluation de débit est l’ajustement de l’évaluation qui 
tient compte de la valeur marchande du risque de crédit que représente 
l’institution financière pour la contrepartie (c.-à-d. des changements dans 
le risque de crédit de l’institution financière), mais non celle du risque de 
crédit que représente la contrepartie pour l’institution financière.  

 
F. Risques liés au risque de contrepartie 

 
• Le risque de renouvellement représente le montant duquel l’exposition 

positive attendue est sous-estimée lorsqu’il est prévu que des transactions 
futures avec une contrepartie soient renouvelées en permanence, mais 
que l’exposition supplémentaire résultant de ces transactions futures n’est 
pas prise en compte dans le calcul de l’exposition positive attendue. 

• Le risque général de corrélation défavorable résulte d’une corrélation 
positive entre la probabilité de défaut des contreparties et les facteurs 
généraux de risque de marché. 

• Le risque spécifique de corrélation défavorable résulte d’une corrélation 
positive entre l’exposition envers une contrepartie donnée et la probabilité 
de défaut de cette contrepartie, en raison de la nature des transactions 
conclues avec elle. 

 
II. Champ d’application  
 
3. La méthode exposée dans la présente annexe, pour calculer le montant de 

l’exposition au risque de crédit selon l’approche standard s’applique aux OFT et 
aux dérivés de gré à gré. 

 
4. Les transactions présentent généralement les caractéristiques suivantes : 
 

• Elles engendrent une exposition courante ou une valeur marchande. 

• Elles possèdent une valeur marchande future aléatoire, fondée sur des 
variables de marché. 

• Elles prévoient l’échange d’un paiement contre un autre paiement, ou 
l’échange d’un instrument financier (y compris produits de base) contre un 
paiement. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 875

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 299 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-IIIII 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

• Elles sont effectuées avec une contrepartie identifiée, vis-à-vis de laquelle 
une probabilité de défaut spécifique peut être calculée339. 

 
5. Les transactions peuvent souvent présenter d’autres caractéristiques : 
 

• Il est possible, dépendamment des cas, qu’elles soient associées à des 
sûretés pour atténuer le risque. 

• Elles doivent avoir comme objectif principal d’assurer un financement à 
court terme, dans la mesure où elles portent essentiellement sur l’échange 
d’un actif contre un autre (liquidités ou titres) sur une période relativement 
courte, généralement à des fins commerciales de financement. Les deux 
volets des transactions ne résultent pas de décisions isolées, mais forment 
un tout indivisible qui sert un objectif déterminé. 

• Elles peuvent faire l’objet de compensation pour atténuer le risque. 

• Leurs positions sont réévaluées fréquemment (le plus souvent, sur une 
base journalière) en fonction des variables du marché. 

• Des appels de marge peuvent être pratiqués. 
 

6. Paragraphe supprimé. 
 

 6(i). Les expositions sur les CC résultant d’opérations sur dérivés de gré à gré, 
d’opérations sur dérivés négociés sur les marchés, d’OFT et de transactions à 
réglementrèglement différé font l’objet du traitement du risque de contrepartie 
décrit aux paragraphes 188 à 211 de la présente annexe. Les expositions 
découlant du règlement des transactions en liquidités (titres de propriété, titres à 
revenu fixe, opérations de change au comptant, contrats sur produits de base au 
comptant) ne font pas l’objet de ce traitement340. Le règlement de transactions 
en liquidités continue d’être soumis au traitement décrit à l’Annexe 3-I.  

 
 6(ii).  Quand le volet membre compensateur-client d’une opération sur dérivés 

négociés sur des marchés organisés relève d’un accord bilatéral, l’institution 
financière cliente et le membre compensateur doivent capitaliser cette 
transaction comme s’il s’agissait d’une opération sur dérivés de gré à gré341. Ce 
traitement s’applique également, dans une structure client multiniveau, aux 
transactions entre clients de niveau inférieur et clients de niveau supérieur. 

 
7.  Selon la méthode décrite dans la présente annexe, lorsqu’une institution achète 

un dérivé de crédit pour protéger une exposition du portefeuille bancaire ou une 
exposition au RCC, elle détermine les exigences de fonds propres correspondant 
à l’exposition couverte sur la base des critères et des règles générales de 

                                                
339  Les transactions pour lesquelles la probabilité de défaut est calculée sur une base collective ne sont pas 

incluses dans le traitement du RC exposé ici. 
340  Pour les contributions aux fonds de défaut payés d’avancesd’avance couvrant les produits présentant 

uniquement un risque lié aux règlements, la ponderationpondération en fonction des risques est égale à 
0 %. 

341  À cette fin, le traitement décrit au paragraphe 195 s’appliquerait également. 
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reconnaissance des dérivés de crédit, à savoir l’approche par substitution ou le 
traitement du double défaut, le cas échéant. Lorsque cette approche ou ce 
traitement s’applique, le montant de l’exposition au RCC sur de tels instruments 
est nul. 

 
8.  Le montant de l’exposition au RCC est de zéro pour les contrats dérivés sur 

défaut du portefeuille bancaire qui ont été vendus, lorsqu’ils sont traités, dans le 
cadre de la ligne directrice, comme une garantie fournie par l’institution et qu’ils 
font l’objet d’une exigence de fonds propres au titre du risque de crédit couvrant 
la totalité du montant notionnel. 

 
9. Selon la méthode décrite dans la présente annexe, le montant de l’exposition 

envers une contrepartie donnée est égal à la somme des montants des 
expositions calculées pour chaque ensemble de compensation avec cette 
contrepartie. 

 
 10. à 19. Paragraphes retirés – règles de compensation entre produits destinés aux 

institutions autorisés par l’Autorité à évaluer leurs expositions au risque de 
contrepartie à l’aide de la méthode des modèles internes  

 
 20. à 68. Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser la méthode 

des modèles internes pour calculer l’exposition aux fins des fonds propres 
réglementaires.  

 
 69. à 90. Paragraphes retirés – antérieurement adressés aux institutions autorisées à 

utiliser la méthode standard pour calculer l’exposition aux fins des fonds propres 
réglementaires. 

 
 91. à 96. Paragraphes retirés – historiquement destinés aux institutions autorisées à 

utiliser la méthode de l’exposition courante pour calculer les fonds propres 
réglementaires. 

 
 97. à 105. Paragraphes retirés – applicables au risque de marché.  
 
 106. à 127. Paragraphes retirés – voir la plus récente version du dispositif pour les 

contreparties centrales aux paragraphes 192 à 211. 
 
III.  Approche standard du risque de contrepartie 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard de l’approche standard du risque de contrepartie 
s’appuies’appuient principalement sur le document The standardised approach for measuring 
counterparty credit risk exposure, publié par le Comité de Bâle en mars 2014. 
 
L’Autorité adapte les paragraphes du Comité de Bâle dans la présente section. Afin de faciliter 
la comparaison avec les paragraphes importés des documents du Comité de Bâle, la 
numérotation des paragraphes est conservée. 
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128. Les institutions financières qui ne sont pas autorisées à appliquer la méthode des 

modèles internes pour les opérations de gré à gré pertinentes sont tenues de 
suivre l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC). L’AS-RCC ne 
peut être utilisée que pour les opérations sur dérivés de gré à gré, les opérations 
sur dérivés négociés sur les marchés organisés et les transactions à règlement 
différé342; les OFT font l’objet des traitements décrits à la section consacrée à la 
méthode des modèles internes de la présente annexe. L’ECD doit être calculée 
séparément pour chaque ensemble de compensation. Elle s’obtient par la 
formule suivante : 

 
( ) x ECD alpha CR EPF= +  

où : 
 
alpha  = 1,4 
 
CR = coût de remplacement, calculé conformément aux paragraphes 

130 à 145 de la présente annexe, et 
 

EPF = montant de l’exposition potentielle future, calculé conformément 
aux paragraphes 146 à 187 de la présente annexe 

 
129. Le coût de remplacement (CR) et l’exposition potentielle future (EPF) se 

calculecalculent différemment selon que les ensembles de compensation sont 
avec accord de marge ou hors marge. L’ECD pour un ensemble de 
compensation avec accord de marge est plafonné à l’ECD calculé pour un même 
ensemble de compensation hors marge343. 

 
Coût de remplacement (CR) et montant de sûreté indépendant net (MSIN) 
 
130. Pour les opérations hors marge, le CR vise à refléter la perte qui serait subie si 

une contrepartie devait faire défaut et faisait l’objet d’une déchéance du terme 
immédiate à l’égard de ses opérations. La majoration au titre de l’EPF représente 
une estimation prudente de l’augmentation potentielle de l’exposition sur une 
période d’un an à compter de la date actuelle (la date du calcul) 

 

                                                
342  L’ECD peut être fixée à zéro uniquement pour les options vendues qui échappent aux accords de 

compensation et de marge. [CBCB, QFP No 9] 
343  Ce plafonnement présente une anomalie potentielle, notamment dans le cas d’ensembles de 

compensation avec accord de marge comportant des opérations à court terme avec une échéance 
résiduelle à 10 jours ouvrables ou moins. Dans ce cas, la pondération en fonction du facteur d’échéance 
est plus importante pour un ensemble avec accord de marge que pour un ensemble hors marge, en 
raison du facteur multiplicateur de 1,5. Ce facteur est toutefois neutralisé par le plafonnement. 
L’anomalie serait accentuée en cas de différend relatif à l’accord de marge, c’est-à-dire si la période de 
marge à risque était doublée à 20 jours, mais, là encore, annulée par le plafonnement du calcul hors 
marge. Néanmoins, cette anomalie est généralement considérée comme ayant peu d’incidence sur les 
exigences de fonds propres imposées aux banques. [CBCB, QFP No 1] 
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131. Pour les opérations avec accord de marge, le CR vise à refléter la perte qui serait 
subie si une contrepartie devait faire défaut à la date actuelle ou à une date 
ultérieure, en présumant que la déchéance du terme et le remplacement des 
opérations aientont lieu instantanément. Toutefois, un délai (la période de marge 
à risque) peut s’écouler entre le dernier échange de sûretés avant le défaut et le 
remplacement des opérations sur le marché. La majoration au titre de l’EPF 
représente la variation de valeur potentielle des opérations durant ce délai. 

 
132. Dans les deux cas, la décote applicable à la sûreté non monétaire dans la formule 

du coût de remplacement représente la variation de valeur potentielle de la sûreté 
pendant la période appropriée (un an pour les opérations hors marge, et la 
période de marge à risque pour les opérations avec accord de marge). 

 
133. Le coût de remplacement se calcule au niveau de l’ensemble de compensation, 

tandis que les majorations au titre de l’EPF se calculent pour chaque catégorie 
d’actifs dans un ensemble de compensation donné et sont ensuite regroupées 
(voir paragraphes 150 à 187 ci-dessous). 

 
134. Pour les besoins de l’adéquation des fonds propres, les institutions financières 

sont autorisées à compenser des transactions (p. ex., lorsqu’elles déterminent la 
composante CR d’un ensemble de compensation) soumises à novation, en vertu 
de laquelledesquelles toute obligation d’une institution financière envers sa 
contrepartie de livrer une devise à une date déterminée est automatiquement 
greffée à l’ensemble des autres obligations pour la même devise et la même 
date, un montant unique se substituant de plein droit aux obligations brutes 
antérieures. Les institutions financières peuvent également compenser des 
transactions soumises à une forme juridiquement valable de compensation 
bilatérale non couverte aux termes de la phrase précédente, en particulier 
d’autres formes de novation. ) Dans tous les cas de compensation, l’institution 
financière doit démontrer à l’Autorité qu’elle possède : 

 
(i) un accord de compensation avec la contrepartie ou tout autre contrat 

engendrant une obligation juridique unique et couvrant l’ensemble des 
transactions, de façon à ce que l’institution financière ait un droit de recevoir 
ou une obligation de payer uniquement le total net des valeurs de marché 
positives et négatives de toutes les transactions concernées en cas de 
défaut de paiement de la contrepartie pour l’une des causes suivantes : 
défaut, faillite, liquidation ou circonstances semblables344; 

 
(ii) des opinions juridiques écrites et fondées indiquant qu’en cas de 

contestation en droit, les autorités judiciaires et administratives concernées 
concluraient que la position de l’institution financière correspond à ce total 
net aux termes de : 

 

                                                
344  L’accord de compensation ne doit contenir aucune disposition qui, en cas de défaut d’une contrepartie, 

permettrait à une contrepartie n’étant pas en défaut de n’effectuer que des paiements limités, voire aucun 
paiement, à la succession de la partie en défaut, même si celle-ci est un créancier net. 
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• la législation en vigueur dans le pays où la contrepartie est établie et, 
si une succursale étrangère d’une contrepartie est impliquée, la 
législation du pays où la succursale est implantée; 

• la loi qui régit les diverses transactions; et 

• la loi qui régit tout contrat ou accord requis pour effectuer la 
compensation.  

 
L’Autorité, si nécessaire après consultation des autres autorités 
réglementaireréglementaires impliquées, doit être convaincue que la 
compensation est juridiquement valable selon chacune des législations 
concernées345. 

 
(iii) des procédures sont en place pour permettre un réexamen des 

caractéristiques juridiques des dispositifs de compensation en fonction des 
modifications éventuelles des législations applicables. 

 
135.  Deux formules permettent de calculer le coût de remplacement, selon que les 

opérations avec une contrepartie sont ou non soumises à un accord de marge. 
Lorsqu’il existe un accord de marge, la formule pourrait s’appliquer à la fois aux 
opérations bilatérales et aux relations de compensation centrale. La formule 
s’adapte aussi aux différentes mesures que peut avoir prises une institution 
financière pour fournir ou recevoir une sûreté pouvant être désignée comme 
dépôt de garantie initial. 

 
Formule à appliquer aux opérations hors marge 
 
136.  Pour les opérations hors marge (c.-à-d. où la marge de variation [MV] n’est pas 

échangée, mais où une sûreté autre que la MV peut être fournie), le CR 
correspond à la valeur la plus élevée entre (i) la différence entre la valeur 
marchande courante des contrats de dérivés et la sûreté nette après décote 
détenue par l’institution financière (le cas échéant) et (ii) zéro. Cette définition est 
cohérente avec l’utilisation du coût de remplacement comme mesure de 
l’exposition courante. Ceci signifie que, lorsque l’institution financière doit de 
l’argent à la contrepartie, elle n’est pas exposée envers la contrepartie si elle peut 
remplacer sur-le-champ ses opérations et vendre la sûreté au cours du marché. 
Son expression mathématique est la suivante : 

 
{ }max ,0CR V C= −  

 
où : 
 
V correspond à la valeur des opérations sur dérivés incluses dans l’ensemble de 
compensation, et C la valeur après décote de la sûreté nette détenue, qui est 

                                                
345  De la sorte, si l’une des autorités de surveillance a des doutes sur la validité juridique de la compensation 

selon sa législation, le contrat ou accord de compensation ne satisfait pas à cette condition et aucune 
des contreparties ne pourra en bénéficier aux fins du contrôle prudentiel. 
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calculée conformément à la méthodologie du montant de sûreté indépendant net 
(MISN), qui est définie au paragraphe 143 ci-dessous. À cette fin, la valeur de la 
sûreté non monétaire fournie par l’institution financière à sa contrepartie est 
augmentée, et la valeur de la sûreté non monétaire reçue par l’institution 
financière de sa contrepartie est réduite au moyen de décotes (qui sont les 
mêmes que celles qui s’appliquent aux opérations comme les mises en pension 
de titres) pendant les périodes indiquées au paragraphe 132 ci-dessus.  
 

137.  La formule ci-dessus repose sur l’hypothèse selon laquelle le coût de 
remplacement représentant l’exposition à la contrepartie courante ne peut être 
inférieur à zéro. Cependant, les institutions financières détiennent parfois des 
sûretés en excédent (même en l’absence d’un accord de marge) ou ont des 
opérations hors de la monnaie (« out of the money ») pouvant leur assurer une 
protection supplémentaire contre une augmentation de l’exposition. Tel 
qu’exposé aux paragraphes 147 à 149 ci-dessous, l’AS-RCC pourrait permettre, 
grâce à ces excédents de garanties et aux valeurs négatives au prix du marché, 
de réduire l’EPF sans toutefois impacter le coût de remplacement.  

 
138.  Les opérations bilatérales assorties d’un accord de marge unidirectionnel en 

faveur de la contrepartie de l’institution financière (l’institution financière fournit 
une sûreté, mais n’en reçoit pas) doivent être traitées comme des opérations hors 
marge. 

 
Formule à appliquer aux opérations avec accord de marge 
 
139.  La formule de calcul du CR pour les opérations avec accord de marge s’appuie 

sur la formule s’appliquant aux opérations hors marge. Elle fait aussi appel à des 
concepts utilisés dans les accords de marge standards, décrits de façon plus 
détaillée ci-après.  

 
140.  Le CR s’appliquant aux opérations avec accord de marge dans l’AS-RCC se 

définit comme l’exposition la plus élevée ne déclenchant pas un appel de marge 
de variation (MV), en tenant compte des mécanismes d’échange de sûretés 
prévus dans les accords de marge346. Ces mécanismes comprennent, par 
exemple, un « seuil », un « montant de transfert minimal » ou un « montant 
indépendant » indiqués dans des documents standards du secteur d’activité347, 
qui sont pris en compte dans le déclenchement d’un appel de MV348. Une formule 

                                                
346  Voir, à l’Annexe 3-IIIb, les exemples illustrant l’effet des accords de marge standards sur la formule de 

l’AS-RC. 
347  Par exemple, l’accord-cadre (Multicurrency-Cross Border) Master Agreement de 1992 et l’accord-cadre 

de 2002 publié par l’International Swaps & Derivatives Association, Inc. (l’accord-cadre de l’ISDA). 
L’accord-cadre de l’ISDA inclut l’ISDA CSA: la Credit Support Annex (Security Interest – New York Law) 
de 1994 ou, selon le cas, la Credit Support Annex (Transfer – English Law) de 1995 et le Credit Support 
Deed (Security Interest – English Law) de 1995. 

348  Par exemple, dans l’accord-cadre de l’ISDA, le terme Credit Support Amount (montant du soutien au 
crédit), autrement dit le montant global de la sûreté qui doit être fournie entre les parties, est défini 
comme le montant le plus élevé entre zéro et la somme de l’exposition de la partie garantie et du total 
de toutes les sommes indépendantes applicables au constituant du gage, moins toutes les sommes 
indépendantes applicables à la partie garantie, moins le seuil du constituant de la garantie. 
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générique définie a été mise au point pour refléter la variété des approches 
utilisées en matière de marge et ceux que reconnaissent les autorités de contrôle 
dans le monde entier. 

 
Incorporation du montant de sûreté indépendant net dans le coût de 
remplacement  
 
141.  Un des objectifs de l’AS-RCC est de refléter de façon plus complète l’effet des 

accords de marge et des échanges de sûretés associés dans le calcul des 
expositions à des RCC. Les paragraphes qui suivent décrivent la manière dont 
l’échange des sûretés est incorporé dans l’AS-RCC. 

 
142.  Pour éviter la confusion entourant l’usage des termes « dépôt de garantie initial » 

et « montant indépendant », qui sont utilisés dans différents contextes et parfois 
de façon indifférenciée, le terme « montant de sûreté indépendant » est introduit. 
Le montant de sûreté indépendant représente (i) une sûreté (autre que la MV) 
constituée par la contrepartie, que l’institution financière peut saisir en cas de 
défaut de celle-ci et dont le montant ne change pas en fonction de la valeur des 
opérations qu’elle garantit ou (ii) le paramètre « montant indépendant », qui est 
défini dans les documents standard du secteur d’activité. Le montant de sûreté 
indépendant peut changer en fonction de facteurs comme la valeur de la sûreté 
ou d’un changement du nombre d’opérations dans l’ensemble de compensation.  

 
143.  Étant donné qu’une institution financière et sa contrepartie peuvent toutes deux 

être tenues de fournir un montant de sûreté indépendant, il est nécessaire 
d’introduire un terme connexe « montant de sûreté indépendant net » (MSIN) 
pour décrire le montant de sûreté qu’une institution financière peut utiliser pour 
compenser son exposition au risque de défaut de la contrepartie. Le MSIN 
n’inclut pas les sûretés qu’une institution financière a constituées pour un compte 
distinct jouissant d'une réelle autonomie patrimoniale, qui seraient probablement 
rendues en cas de faillite de la contrepartie. Autrement dit, le MSIN représente 
la différence entre toute sûreté (distincte ou non) constituée par la contrepartie 
et la sûreté non distincte constituée par l’institution financière. En ce qui concerne 
les montants indépendants, le MSIN net tient compte de la différence entre le 
montant indépendant exigé pour l’institution financière et le montant indépendant 
exigé pour la contrepartie. 

 
144.  En ce qui concerne les opérations avec accord de marge, le coût de 

remplacement se calcule comme suit :  
 

{ }max ,Seuil MMT ,0CR V C MSIN= − + −  
 

où : 
 
la définition de V et C est la même que pour la formule relative aux opérations 
hors marge, Seuil est le seuil positif au-delà duquel la contrepartie doit envoyer 
la sûreté de l’institution financière, et MMT est le montant minimal de transfert 
applicable à la contrepartie.  

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 882

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 306 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-IIIII 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

 
145.  Seuil MMT MSIN+ − représente l’exposition la plus importante ne déclenchant 

pas un appel de MV et comporte des niveaux de sûreté qui doivent être 
maintenus en permanence. Par exemple, sans dépôt de garantie initial ou 
montant indépendant, l’exposition la plus importante ne déclenchant pas un 
appel de MV est égale à la somme du seuil et de tout montant minimal de 
transfert. Dans la formulation adaptée, le MSIN est retranché de Seuil MMT+ . 
Cela a pour effet de rendre plus précis le calcul, en reflétant pleinement le niveau 
d’exposition réel ne déclenchant pas un appel de marge et l’incidence des 
sûretés détenues ou fournies par une institution financière. Le résultat du calcul 
ne peut être inférieur à un plancher égal à zéro, c’est-à-dire que l’institution 
financière peut détenir un MSIN supérieur à Seuil MMT+ ; sans cela, le calcul 
aboutirait à un coût de remplacement négatif. 

 
Majorations au titre de l’EPF  
 
146.  Les majorations au titre de l’EPF consistent en (i) une composante de majoration 

agrégée, qui regroupe les majorations calculées pour chaque catégorie d’actifs 
et (ii) un facteur multiplicateur permettant de reconnaître une valeur excédentaire 
de la sûreté ou une valeur marchande négative pour les opérations. L’expression 
mathématique est la suivante : 

 
 x MajorationagrégéeEPF multiplicateur=  

 
où :  
 
Majorationagrégée  représente la composante de majoration agrégée et le facteur 

multiplicateur est défini en fonction de trois paramètres : V, C et Majorationagrégée

.  
 
Les paragraphes ci-après décrivent en détail les paramètres entrant dans les 
formules de calcul des majorations et énoncent la formule correspondant à 
chaque catégorie d’actifs. 
 

Reconnaissance de la valeur excédentaire des sûretés et des valeurs marchandes 
négatives  
 
147.  En tant que principe général, l’excédent de sûreté devrait réduire les exigences 

de capital pour le risque de contrepartie. En effet, de nombreuses institutions 
financières détiennent des sûretés excédentaires (c.-à-d., des sûretés 
supérieures à la valeur marchande nette des contrats de dérivés), précisément 
pour compenser les augmentations potentielles de l’exposition représentées par 
la majoration. Comme cela est expliqué aux paragraphes 136 et 144, une sûreté 
peut réduire la composante coût de remplacement de l’exposition dans le cadre 
de l’AS-RCC. La composante EPF reflète également la réduction du risque 
inhérente à un excédent de sûreté. 
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148.  Pour des raisons de prudence, le Comité de Bâle a décidé d’appliquer à la 
composante EPF un facteur multiplicateur qui baisse à mesure que l’excédent 
de sûreté augmente, sans atteindre zéro (la valeur plancher du facteur 
multiplicateur est fixée à 5 % de la majoration au titre de l’EPF). Lorsque la valeur 
des sûretés détenues est inférieure à la valeur marchande nette des contrats de 
dérivés (« insuffisance de sûreté »), le coût de remplacement courant est positif 
et le facteur multiplicateur est égal à un (autrement dit, la composante EPF est 
égale à la valeur de la majoration totale). Lorsque la valeur des sûretés détenues 
est supérieure à la valeur marchande nette des contrats de dérivés (« excédent 
de sûreté »), le coût de remplacement courant est égal à zéro, et le facteur 
multiplicateur est inférieur à un (autrement dit, la composante EPF est inférieure 
à la valeur de la majoration totale).  

 
149.  Ce facteur multiplicateur est également activé lorsque la valeur courante des 

opérations sur dérivés est négative. Cela s’explique par le fait que les opérations 
hors de la monnaie (out-of-the money) ne représentent actuellement pas une 
exposition et ont peu de chances de devenir dans la monnaie (in-the-money). Il 
s’obtient au moyen de la formule mathématique suivante : 

 

( ) ( )
min 1;Plancher 1  x exp

2 x 1  x Majorationagrégée

V Cmultiplicateur Plancher
Plancher

  − = + −    −   
 

où :  
 
multiplicateur représente le facteur multiplicateur, exp (…) désigne la fonction 
exponentielle, Plancher représente la valeur plancher du facteur multiplicateur et 
est égale à 5 %, V est la valeur des opérations sur dérivés dans l’ensemble de 
compensation, et C est la valeur après décote de la sûreté nette détenue.  
 

Agrégation de la majoration sur l’ensemble des catégories d’actifs 
 
150.  Les avantages de la diversification parmi différentes catégories d’actifs ne sont 

pas reconnus. Au contraire, les majorations appliquées respectivement à chaque 
catégorie d’actifs sont simplement additionnées. Le calcul s’effectue au moyen 
de la formule mathématique suivante : 

 
Majoration Majorationagrégée a

a
=∑

 

qui agrège les majorations respectives de chaque catégorie d’actifs. 
  
Affectation des opérations sur dérivés à une ou plusieurs catégories d’actifs  
 
151. L’affectation d’une opération sur dérivés à une catégorie d’actifs doit être faite en 

fonction de son facteur de risque principal. La plupart des opérations sur dérivés 
présentent un facteur de risque principal, défini par leur instrument sous-jacent 
de référence (p. ex., une courbe des taux d’intérêt pour un swap de taux d’intérêt, 
une entité de référence pour un swap de défaut de crédit, un taux de change pour 
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un contrat d’option d’achat de devises, etc.). Lorsque ce facteur de risque 
principal est identifiable sans ambiguïté, l’opération tombe dans une des 
catégories d’actifs décrites ci-dessus.  

 
152. Pour les opérations plus complexes pouvant compter plus d’un facteur de risque 

(p. ex., dérivés hybrides ou à sous-jacents multiples), les institutions financières 
doivent tenir compte des sensibilités et de la volatilité des actifs sous-jacents pour 
déterminer le facteur de risque principal. L’Autorité peut aussi exiger que les 
opérations plus complexes soient affectées à plus d’une catégorie d’actifs, ce qui 
se traduit alors par la présence d’une même position dans plusieurs catégories 
d’actifs. Dans ce cas, les institutions financières doivent, pour chaque catégorie 
d’actifs à laquelle la position est affectée, déterminer de manière appropriée le 
signe et l’ajustement du delta du facteur de risque pertinent. 

 
Marche à suivre générale pour calculer la majoration  
 
153.  Pour chaque opération, le ou les facteurs de risque principaux doivent être 

déterminés et affectés à une ou plusieurs des cinq catégories d’actifs : taux 
d’intérêt, taux de change, crédit, actions ou produits de base. La majoration à 
appliquer à chaque catégorie d’actifs se calcule à l’aide d’une formule propre à 
chaque catégorie d’actifs, qui représente un calcul personnalisé de l’exposition 
positive attendue (EPA) effective prenant pour hypothèse que toutes les 
opérations affectées à la catégorie d’actifs ont une valeur courante au prix du 
marché égale à zéro (c.-à-d. à parité) (at-the-money).  

 
154.  Bien que les formules de calcul des majorations soient propres à chaque 

catégorie d’actifs, elles présentent un certain nombre de caractéristiques 
communes. Pour déterminer la majoration, les opérations dans chaque catégorie 
d’actifs font l’objet d’ajustements selon la marche à suivre générale suivante : 

 
• Un montant notionnel ajusté en fonction du prix ou du notionnel actuel est 

calculé à l’échelle de l’opération. Pour les taux d’intérêt et les dérivés de 
crédit, ce montant notionnel ajusté incorpore également une mesure 
prudentielle de la duration.  

• Un facteur d’échéance  reflétant l’horizon temporel approprié pour 
le type d’opération est calculé à l’échelle de l’opération (voir détails au 
paragraphe 164 ci-dessous) et appliqué au notionnel ajusté. Deux types de 
facteurfacteurs d’échéance sont définis, un pour les transactions avec 
accord de marge ( ( )marge

iMF ) et un pour les opérations hors marge (
( )hors marge

iMF ).  

• Un ajustement prudentiel du delta est appliqué à ce montant notionnel 
ajusté, à l’échelle de l’opération, en fonction de la position (acheteur ou 
vendeur) et selon que l’opération représente un contrat d’option, une 
tranche de titre garanti par des créances ou rien de cela, ce qui donne un 
montant notionnel effectif.  

( )type
iMF
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• Un facteur prudentiel est appliqué à chaque montant notionnel effectif pour 
refléter la volatilité. 

• Les opérations figurant dans chaque catégorie d’actifs sont séparées en 
ensembles de couverture, et une méthode d’agrégation est appliquée pour 
regrouper, à l’échelle de l’ensemble de couverture et, finalement, à l’échelle 
de la catégorie d’actifs, toutes les données à l’échelle de l’opération. En ce 
qui a trait au crédit, aux actions et aux dérivés sur produits de base, cela 
implique d’appliquer un paramètre de corrélation prudentiel pour tenir 
compte des risques de base importants et de la diversification. Chacun des 
intrants est décrit en détailsdétail ci-après, de façon générale et par 
catégorie d’actifs. 

 

Paramètres de période : , ,  et  
 
155.  L’AS-RCC s’appuie sur quatre périodes :  
 

• Pour toutes les catégories d’actifs, l’échéance Mi d’un contrat, qui 
correspond à la période entre aujourd’hui et la date la plus éloignée à 
laquelle le contrat peut encore être en vigueur. Cette période apparaît dans 
le facteur d’échéance défini au paragraphe 164, qui réduit le notionnel 
ajusté pour les opérations hors marge dans toutes les catégories d’actifs. 
Si un contrat de dérivés a pour actif sous-jacent un autre contrat de dérivés 
(p. ex., une option sur swap) et peut être physiquement exercé dans le 
contrat sous-jacent (autrement dit, une institution financière assumerait une 
position dans le contrat sous-jacent en cas d’exercice), l’échéance du 
contrat correspond à la date de règlement définitif du contrat de dérivés 
sous-jacent. 

• Pour les dérivés de taux d’intérêt et de crédit, la période entre aujourd’hui 
et la date de début Si de la période active désignée par un contrat de taux 
d’intérêt ou de crédit. Si le contrat de dérivés fait référence à la valeur d’un 
autre instrument de taux d’intérêt ou de crédit (p. ex., une option sur swap 
ou une option sur obligations), la période active doit être déterminée 
d’après celle de l’instrument sous-jacent. Cette période apparaît dans la 
définition de la duration prudentielle définie au paragraphe 157. 

• Pour les dérivés de taux d’intérêt et de crédit, la période entre aujourd’hui 
et la date de fin Ei de la période active désignée par un contrat de taux 
d’intérêt ou de crédit. Si le contrat de dérivés fait référence à la valeur d’un 
autre instrument de taux d’intérêt ou de crédit (p. ex., une option sur swap 
ou une option sur obligations), la période active doit être déterminée 
d’après celle de l’instrument sous-jacent. Cette période apparaît dans la 
définition de la duration prudentielle définie au paragraphe 157. En outre, 
cette période définit la catégorie d’échéance pour un contrat de taux 
d’intérêt, conformément au paragraphe 166.  

• Pour les options dans toutes les catégories d’actifs, la période ultime entre 
aujourd’hui et la date d’exercice du contrat Ti spécifiée par le contrat. La 

iM iE iS iT
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période correspondante sert à déterminer le delta de l’option, 
conformément au paragraphe 159. 

 
156.  Le Tableau 1 présente des exemples d’opérations et indique la période entre 

aujourd’hui et l’échéance , la période entre aujourd’hui et la date de début  
et la période entre aujourd’hui et la date de fin de chacune d’elles. Par ailleurs, 
le delta de l’option décrit au paragraphe 159 dépend de la période ultime entre 
aujourd’hui et l’exercice du contrat  (non indiquée séparément dans le tableau). 

 

Instrument    

Swap de taux d’intérêt ou de défaut de crédit à échéance dans 10 ans 10 ans 0 10 ans 

Swap de taux d’intérêt à 10 ans, avec différé commençant dans 5 ans 15 ans 5 ans 15 ans 

Contrat à terme de taux d’intérêt pour une période débutant dans 6 mois 
et expirant dans 12 mois 1 an349 0,5 an 1 an 

Option sur swap européenne réglée en espèces faisant référence à un 
swap de taux d’intérêt à 5 ans avec une période jusqu’à l’exercice à 
6 mois 

0,5 an 0,5 an 5,5 ans 

Option sur swap européenne livrée physiquement faisant référence à un 
swap de taux d’intérêt à 5 ans avec une période jusqu’à l’exercice à 
6 mois 

5,5 ans 0,5 an 5,5 ans 

Option sur swap bermudienne à 10 ans avec des périodes jusqu’à 
l’exercice annuelles 10 ans 1 an 10 ans 

Plafond ou plancher de taux d’intérêt spécifié pour les contrats de taux 
d’intérêt semi-annuels avec échéance à 5 ans 5 ans 0 5 ans 

Option sur obligation à 5 ans avec une période ultime jusqu’à l’exercice 
dans 1 an 1 an 1 an 5 ans 

Contrat à terme sur eurodollars à 3 mois arrivant à échéance dans 1 an 1 an 1 an 1,25 an 

Contrat à terme sur obligations du Trésor à 20 ans arrivant à échéance 
dans 2 ans 2 ans 2 ans 22 ans 

Option de 6 mois sur contrat à terme de 2 ans sur obligations du Trésor 
à 20 ans 2 ans 2 ans 22 ans 

 
Notionnel ajusté à l’échelle de l’opération (pour une opération i de la catégorie 
d’actifs a) :  
 
157.  Ces paramètres sont définis à l’échelle de l’opération et prennent en compte à la 

fois la taille d’une position et, le cas échéant, sa dépendance à l’échéance. Plus 
précisément, le montant notionnel ajusté se calcule comme suit :  

 
• Pour les dérivés de taux d’intérêt et de crédit, le notionnel ajusté à l’échelle 

de l’opération est le produit du montant notionnel de l’opération, converti 

                                                
349  Si le paiement est effectué au début de la période, Mi doit en fait être égal à 0,5 an. [CBCB QFP No 10] 

iM iS

iE

iT
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dans la devise locale, et de la duration prudentielle SDi, que l’on obtient à 
l’aide de la formule suivante : 

 
( ) ( )exp 0,05 x exp 0,05 x 

0,05
i i

i

S E
SD

− − −
=  

 
où : 
 
  et  représentent respectivement les périodes entre aujourd’hui les dates 
de début et de fin de la période active désignée par le dérivé de taux d’intérêt ou 
de crédit (ou, lorsqu’un dérivé fait référence à la valeur d’un autre instrument de 
taux d’intérêt ou de crédit, de la période déterminée en fonction de l’instrument 
sous-jacent), cette période ne pouvant être inférieure à dix jours ouvrables350. Si 
la date de début est déjà passée (p. ex., un swap de taux d’intérêt en cours), la 
valeur de  doit être fixée à zéro. 
 
• En ce qui concerne les dérivés de change, le notionnel ajusté se définit 

comme le notionnel de la composante devise du contrat, converti dans la 
devise nationale. Si les deux composantes d’un dérivé de change sont 
libellées dans une devise autre que la devise nationale, le montant 
notionnel de chaque composante est converti dans la devise nationale, et 
la composante dont la valeur dans la devise locale est la plus élevée 
constitue le montant notionnel ajusté.  

• Dans le cas des dérivés sur actions et sur produits de base, le notionnel 
ajusté se définit comme le produit du cours actuel d’une unité du capital-
actions ou du produit de base (p. ex., une action ou un baril de pétrole) et 
du nombre d’unités visées par l’opération351. 

 
158.  Dans de nombreux cas, le montant notionnel de l’opération est clairement 

énoncé et reste fixe jusqu’à l’échéance. Si tel n’est pas le cas, les institutions 
financières doivent appliquer les règles ci-dessous pour déterminer le montant 
notionnel de l’opération.  

 
• Pour les opérations prévoyant différents gains potentiels selon la situation, 

comme les options binaires352 ou les contrats à terme à rachat cible, une 

                                                
350  À noter qu’il existe une distinction entre la période de l’opération sous-jacente et la période jusqu’à 

l’échéance du contrat dérivé. Par exemple, pour une option sur swap de taux d’intérêt européenne 
expirant à 1 an dont la période du swap sous-jacent est de 5 ans,  = 1 an et  = 6 ans. 

351  Pour les opérations fondées sur la volatilité des actions ou des marchandises, la volatilité ou la variance 
sous-jacente référencée par l’opération doit remplacer le prix unitaire, et le notionnel du contrat doit 
remplacer le nombre d’unités. [CBCB, QFP No 6] 

352  Dans le cas des options binaires, le rendement représente effectivement l’exposition potentielle 
maximale associée à l’opération, c’est-à-dire le montant fixe qui est dû à l’acheteur de l’option en cas 
d’exercice de celle-ci (si le prix courant est supérieur au prix d’exercice dans le cas d’une option d’achat 
binaire). Dans ce cas, le montant notionnel serait la « majoration » du montant du rendement jusqu’à 
concurrence d’un montant notionnel réglementaire utilisant le même facteur de pondération prudentiel 

 

iS iE

iS

iS iE

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 888

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 312 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-IIIII 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

institution financière est tenue de calculer le montant notionnel de 
l’opération pour chaque situation et d’utiliser le résultat le plus élevé.  

• Lorsque le montant notionnel est fonction de valeurs marchandes, 
l’institution financière doit employer les valeurs marchandes courantes pour 
déterminer le montant notionnel de l’opération.  

• Pour tous les contrats dérivés de taux d’intérêt et de crédit spécifiant des 
montants notionnels variables, comme les swaps amortissables et 
croissants, les institutions financières doivent utiliser le montant notionnel 
moyen « pondéré par le temps » pendant toute la durée jusqu’à l’échéance 
du swap comme montant notionnel de l’opération353.  

• Les swaps à effet de levier doivent être convertis dans le notionnel du swap 
sans effet de levier équivalent, c’est-à-dire que, lorsque tous les taux inclus 
dans un swap sont multipliés par un facteur, le notionnel défini doit être 
multiplié par le facteur appliqué aux taux d’intérêt pour déterminer le 
montant notionnel de l’opération.  

• Dans le cas d’un contrat dérivé comportant plusieurs échanges de capital, 
le notionnel est multiplié par le nombre d’échanges de capital dans le 
contrat dérivé pour déterminer le montant notionnel de l’opération.  

• Dans le cas d’un contrat dérivé structuré de sorte qu’à des dates 
déterminées, toute exposition en cours soit réglée et que les modalités 
soient réinitialisées de façon à ce que la juste valeur du contrat soit égale 
à zéro, la période jusqu’à l’échéance est égale à la période jusqu’à la date 
de réinitialisation suivante. 

 
Ajustements prudentiels du delta :   
 
159.  Ces paramètres sont aussi définis à l’échelle de l’opération et appliqués aux 

montants notionnels ajustés pour indiquer la direction de l’opération et sa non-
linéarité. Plus précisément, les ajustements du delta pour tous les dérivés se 
définissent comme suit : 

 

                                                
(pondéré par le facteur d’échéance MF et le delta), ce qui se traduirait par une EPF égale au montant 
du rendement. Par exemple, le montant notionnel d’une option binaire sur devises ayant un rendement 
de 3 M$, un delta de 0,6 et une durée jusqu’à l’échéance de 0,25 année serait égal à 3 M$ / racine 
carrée (0,25) / 0,6 / 0,04 = 250 M$. [CBCB, QFP No 11] 

353  [CBCB, QFP No 12] 

iδ
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 Position longue sur le facteur de 
risque principal354 

Position courte sur le facteur de 
risque principal355 

Instruments autres que 
des options ou des 

tranches de titres garantis 
par des créances (TGC) 

+1 -1 

 
 Acheté Vendu 

Options d’achat356 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 
i i i i

i i

P K T
T

σ
σ

 +
+Φ  

 
 

( ) 2ln / 0,5 x  x 
 x 

i i i i

i i

P K T
T

σ
σ

 +
−Φ  

 
 

Options de vente 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 
i i i i

i i

P K T
T

σ
σ

 +
−Φ −


 

( ) 2ln / 0,5 x  x 
 x 

i i i i

i i

P K T
T

σ
σ

 +
+Φ −


 

Ces équations utilisent les paramètres suivants, que les institutions financières doivent déterminer de 
manière approximative : 
 

:  Prix du sous-jacent (courant, à terme, moyen, etc.) 

: Prix d’exercice 

:  Date ultime d’exercice de l’option aux termes du contrat 
 
La volatilité prudentielle  d’une option est spécifiée en fonction du facteur prudentiel applicable à 
l’opération (voir Tableau 2, au paragr. 183). 

 
 Acheté (protection position longue) Vendu (protection position courte) 

Tranches de TGC   

Ces équations utilisent les paramètres suivants, que les institutions financières doivent déterminer de 
manière approximative : 
 

:  Point d’attachement de la tranche du TGC 

: Point de détachement de la tranche du TGC 

 
S’il y a lieu, il faut utiliser la valeur à terme (plutôt que la valeur au comptant) du sous-
jacent dans la formule des ajustements prudentiels du delta afin de tenir compte du taux 

                                                
354  « Position longue sur le facteur de risque principal » signifie que la valeur marchande de l’instrument 

augmente lorsque la valeur du facteur de risque principal augmente. 
355  « Position courte sur le facteur de risque principal » signifie que la valeur marchande de l’instrument 

diminue lorsque la valeur du facteur de risque principal augmente. 
356  Dans ces équations, le symbole  représente la fonction de distribution cumulée normale standard. 

iδ

iδ

iP

iK

iT

iσ

iδ

( ) ( )
15

1 14 x  x 1 14 x Di iA
+

+ + ( ) ( )
15

1 14 x  x 1 14 x Di iA
−

+ +

iA

Di

Φ
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sans risque et de la possibilité de flux de trésorerie avant l’échéance de l’option, tels que 
des dividendes. 
 
Lorsque le terme P/K est nul ou négatif, en sorte que In(P/K) ne peut être calculé, les 
ajustements suivants doivent être apportés : 
 
• Les institutions doivent opérer un déplacement des valeurs du prix des options et 

de leur prix de levée en ajoutant λ, qui représente la plus grande mesure 
présumée dans laquelle les taux d’intérêt dans la devise respective peuvent 
devenir négatifs. Dans ces cas, le delta δi d’une opération i s’obtient comme suit : 

 
 Acheté Vendu 

Options 
d’achat 357 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j
i i

i j

i i

P
T

K

T

λ
σ

λ

σ

  +
   +

 +  +Φ 
 
  
 

 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j
i i

i j

i i

P
T

K

T

λ
σ

λ

σ

  +
   +

 +  −Φ 
 
  
 

 

Options de 
vente 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j
i i

i j

i i

P
T

K

T

λ
σ

λ

σ

  +
   +

 +  −Φ − 
 
  
 

 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j
i i

i j

i i

P
T

K

T

λ
σ

λ

σ

  +
   +

 +  +Φ − 
 
  
 

 

 
Il faut toujours utiliser le même paramètre pour toutes les options sur taux d’intérêt dans 
la même devise. Les institutions doivent choisir une valeur de λj qui est basse, mais qui 
donne néanmoins une valeur Ki+λj positive. 
 
Facteurs prudentiels :   
 
160.  Un ou des facteurs propres à chaque catégorie d’actifs sont utilisés pour convertir 

le montant notionnel effectif en EPA effective en fonction de la volatilité mesurée 
pour la catégorie d’actifs. Chaque facteur a été calibré pour refléter l’EPA 
effective d’une opération linéaire à parité unique portant sur un notionnel unitaire 
et ayant une échéance à un an. Cela comprend l’estimation des volatilités 
réalisées assumées par l’Autorité pour chaque catégorie d’actifs sous-jacente.  

 

                                                
357  Dans ces équations, le symbole  représente la fonction de distribution cumulée normale standard. 

iδ

( )a
iSF

Φ
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Ensembles de couverture  
 
161.  Les ensembles de couverture dans les différentes catégories d’actifs sont définis 

comme suit, exception faite de ceux qui sont décrits aux paragraphes 162 
et 163 : 

 
• Les dérivés de taux d’intérêt forment un ensemble de couverture distinct 

pour chaque devise. 

• Les dérivés de change forment un ensemble de couverture distinct pour 
chaque paire de devisedevises. 

• Les dérivés de crédit forment un ensemble de couverture unique. 

• Les dérivés sur actions forment un ensemble de couverture unique. 

• Les dérivés sur produits de base forment quatre ensembles de couverture, 
définis pour les grandes catégories de dérivés sur produits de base : 
l’énergie, les métaux, les produits agricoles et les autres produits de base. 

 
162.  Les dérivés qui font référence à l’écart de base entre deux facteurs de risque et 

sont libellés dans une devise unique358 (opérations sur écart de base) doivent 
être traités dans des ensembles de couverture distincts au sein de la catégorie 
d’actifs correspondante. Il existe un ensemble de couverture distinct359 pour 
chaque paire de facteurs de risque (c.-à-d. pour chaque écart de base 
particulier). Le taux LIBOR à trois mois et le taux LIBOR à six mois, le taux LIBOR 
à trois mois et les bons du Trésor à trois mois, le LIBOR à un mois et le taux des 
swaps indexés sur le de taux d’intérêt à un jour ou encore le pétrole brut Brent et 
le gaz Henry Hub sont des exemples de ces écarts de base particuliers. Pour les 
ensembles de couverture constitués d’opérations sur écart de base, le facteur 
prudentiel applicable à une catégorie d’actifs donnée doit être multiplié par 0,5. 
Des paniers de dérivés sur actions qui comprennent dix (10) constituants 
effectifs360 ou moins doivent être décomposés en leurs constituants sous-jacents. 
Des paniers qui comprennent plus de dix (10) constituants effectifs doivent être 
traités comme des indices. 

 
163.  Les dérivés qui font référence à la volatilité d’un facteur de risque (opérations 

fondées sur la volatilité) doivent être traités dans des ensembles de couverture 
distincts au sein de la catégorie d’actifs correspondante. Les ensembles de 
couverture de la volatilité doivent suivre la structure décrite au paragraphe 161 
(p. ex., toutes les opérations sur actions fondées sur la volatilité forment un seul 

                                                
358  Les dérivés comportant deux composantes flottantes libellées dans des devises différentes (comme les 

swaps sur différentes devises) ne font pas l’objet de ce traitement; ils doivent être traités comme des 
contrats sur devises autres que variable-variable. 

359  Au sein de cet ensemble de couverture, les positions longue et courte sont déterminées par rapport à 
l’écart de base. 

360  Nombre de constituant effectif = 
( )

( )

2

2

prix de l'action i x nombre d'actions i

prix de l'action i x nombre d'actions i
i

i

∑
∑
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et même ensemble de couverture). Les swaps de variance et de volatilité, ainsi 
que les options sur volatilité réalisée ou implicite sont des exemples d’opérations 
fondées sur la volatilité. Pour les ensembles de couverture constitués 
d’opérations fondées sur la volatilité, le facteur prudentiel applicable à une 
catégorie d’actifs donnée doit être multiplié par cinq. 

 
En ce qui concerne les opérations fondées sur la volatilité d’actions ou de 
produits de base, la variance ou la volatilité sous-jacente à laquelle l’opération 
fait référence doit remplacer le prix unitaire, tandis que le notionnel contractuel 
doit remplacer le nombre d’unités. 

 
Horizons temporels de risque  
 
164. Les horizons temporels de risque minimums de l’AS-RCC comprennent :  
 

• La durée la plus courte entre un an et la durée jusqu’à l’échéance du contrat 
dérivé pour les opérations hors marge, avec une durée plancher de 
10 jours ouvrables361. Dès lors, pour une opération hors marge, le notionnel 
ajusté à l’échelle de l’opération doit être multiplié par : 
 

( ) { }hors marge min ,1 an
1 an

i
l

M
MF =  

  
où : 
 

 représente la durée jusqu’à l’échéance, assortie d’un plancher de 10 jours 
ouvrables, de l’opération i362. 

 
• Pour les opérations avec accord de marge, la période de marge à risque 

minimale se détermine de la façon suivante363 : 
 

 au moins dix jours ouvrables pour les opérations sur dérivés non 
compensées de façon centralisée, sous réserve des accords de 
marge quotidiens; 

                                                
361  Par exemple, la durée jusqu’à l’échéance d’une option d’un mois portant sur une obligation du Trésor à 

10 ans est la durée d’un mois jusqu’à l’expiration du contrat dérivé. En revanche, la date de fin de 
l’opération est la durée jusqu’à l’échéance de 10 ans de l’obligation du trésor. 

362  Les unités du numérateur et du dénominateur de la formule doivent être cohérentes. Par exemple, si les 
paramètres PMàR et « M » sont exprimés en jours ouvrables, le dénominateur doit aussi être exprimé 
en jours ouvrables. Si PMàR et « M » sont exprimés en années, « 1 an » vaut littéralement 1. [CBCB, 
QFP No 4] 

363  La norme étend à l’AS-RC les règles PMàR minimales spécifiées pour la méthode des modèles internes 
(MMI). Ainsi, les critères relatifs aux garanties ou opérations illiquides s’appliquent également à l’AS-RC. 
[CBCB, QFP No 3] 

 

iM
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 cinq jours ouvrables pour les opérations sur dérivés compensées de 
façon centralisée, sous réserve des accords de marge quotidiens 
entre les membres compensateurs et leurs clients; 

 vingt jours ouvrables pour les ensembles de compensation comptant 
5 000 transactions sans contrepartie centrale.  

 La période de marge à risque est doublée pour les ensembles de 
compensation comportant des différends non réglés conformément 
au paragraphe 41(ii) de la présente annexe364. 

 
Dès lors, pour une opération avec accord de marge, le notionnel ajusté à l’échelle 
de l’opération doit être multiplié par : 
 

( )marge 3
2 1 an

i
l

PMàRMF =  

 
où :  
 

iPMàR  représente la période de marge à risque correspondante pour l’accord 
de marge contenant l’opération i. 

 
Paramètres prudentiels de corrélation :   
 
165.  Ces paramètres s’appliquent uniquement au calcul de la majoration au titre de 

l’EPF pour les dérivés sur actions, de crédit et sur produits de base. Pour ces 
catégories d’actifs, les paramètres prudentiels de corrélation sont dérivés d’un 
modèle à facteur unique et précisent le poids respectif des composantes 
systématiques et spécifiques. Ce poids détermine le degré de compensation 
entre les opérations individuelles, en reconnaissant que des couvertures 
imparfaites fournissent une certaine compensation, mais pas une compensation 
parfaite. Les paramètres prudentiels de corrélation ne s’appliquent pas aux 
dérivés de taux d’intérêt et de change. 

 
Majoration relative aux dérivés de taux d’intérêt  
 
166.  La majoration relative aux dérivés de taux d’intérêt prend en compte le risque de 

corrélation imparfaite entre des dérivés de taux d’intérêt ayant des échéances 
différentes. Pour prendre en considération ce risque, l’AS-RCC répartit les 
dérivés de taux d’intérêt en catégories d’échéance (ou tranches d’échéance) en 
fonction de la date de fin (au sens des paragraphes 155 et 157) des opérations. 
Les trois tranches d’échéance pertinentes sont : moins d’un an, un à cinq ans et 
plus de cinq ans. L’AS-RCC permet de comptabiliser entièrement les positions 

                                                
364  Se reporter aux paragraphes 41(i), 41(ii) et 111 de la présente annexe, et aux exigences en matière de 

fonds propres à l’égard de l’exposition des banques à des contreparties centrales pour en savoir plus 
sur les situations nécessitant une période de marge à risque prolongée. 

( )a
iρ
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de compensation dans une tranche d’échéance, mais ne prend en compte qu’une 
compensation partielle entre les tranches d’échéance. 

 
167.  La majoration relative aux dérivés de taux d’intérêt est égale à la somme des 

majorations propres à chaque ensemble de couverture des dérivés de taux 
d’intérêt échangés avec une contrepartie au sein d’un ensemble de 
compensation. La majoration relative à un ensemble de couverture de dérivés de 
taux d’intérêt se calcule en deux étapes.  

 
168.  À la première étape, le notionnel effectif ( )Taux

jkD  est calculé pour la tranche 
d’échéance k de l’ensemble de couverture (p. ex., de change) j de la façon 
suivante :  

 
( ) ( ) ( )

{ },

 x  x 
j k

Taux Taux type
jk i i i

i Devise MB

D d MFδ
∈

= ∑  

 
où : 
 
la notation { },j ki Devise MB∈ désigne une opération de change sur la devise j 
appartenant à la tranche d’échéance k. 
 
Autrement dit, le notionnel effectif représente, pour chaque tranche d’échéance 
et chaque devise, la somme des montants notionnels ajustés à l’échelle des 
opérations (paragr. 157 et 158), multipliée par les ajustements prudentiels du 
delta (paragr. 159) et par le facteur d’échéance (paragr. 164). 
 

169.  À la seconde étape, l’agrégation sur l’ensemble des tranches d’échéance, pour 
chaque ensemble de couverture, se calcule au moyen de la formule suivante365 : 
 

( ) ( )( ) ( )( ) ( )( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )2 2 2

1 2 3 1 2 2 3 1 31, 4 x  x 1, 4 x  x 0,6 x  x Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux
j j j j j j j j j jNotionnelEffectif D D D D D D D D D= + + + + +  

 
La majoration à l’échelle de l’ensemble de couverture est égale au produit du 
notionnel effectif par le facteur prudentiel du taux d’intérêt : 
 

( ) ( ) ( ) x Taux Taux Taux
j j jMajoration SF NotionnelEffectif=  

 

                                                
365  Les banques peuvent décider de ne pas comptabiliser de compensation sur l’ensemble des tranches 

d’échéance. Dans ce cas, la formule pertinente est la suivante :  
( ) ( ) ( ) ( )

1 2 3
Taux Taux Taux Taux

j j j jNotionnelEffectif D D D= + +
. 
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L’agrégation des majorations des ensembles de couverture s’effectue par une 
simple somme : 
 

( ) ( )Taux Taux
j

j
Majoration Majoration=∑  

 
Majoration relative aux dérivés de change 
 
170.  La formule de calcul de la majoration relative aux dérivés de change a beaucoup 

de points communs avec celle qui est employée pour les dérivés de taux d’intérêt. 
Comme pour ces derniers, le notionnel effectif d’un ensemble de couverture se 
définit comme la somme de tous les montants notionnels ajustés à l’échelle des 
opérations, multipliée par l’ajustement prudentiel de leur delta. La majoration 
relative à un ensemble de couverture est le produit de : 

 
• la valeur absolue de son montant notionnel effectif par 

• le facteur prudentiel (le même que pour les ensembles de couverture de 
dérivés de change). 

 
171.  Dans le cas des dérivés de change, le montant notionnel ajusté est indépendant 

de l’échéance et s’obtient à partir du notionnel de la composante devise du 
contrat, converti dans la devise nationale. L’expression mathématique de 
l’agrégation des majorations est la suivante : 

 
( ) ( )

j

Change Change
HS

j
Majoration Majoration=∑  

 
 où : 
 

 la somme regroupe les majorations relatives à tous les ensembles de couverture 
 compris dans l’ensemble de compensation. La majoration et le notionnel 

effectif de l’ensemble de couverture  s’obtiennent respectivement par les 
formules suivantes : 

 
( ) ( ) ( ) x 

j

Change Change Change
HS j jMajoration SF NotionnelEffectif=  

( ) ( ) ( ) x  x 
j

Change Change type
j i i i

i HS
NotionnelEffectif d MFδ

∈

= ∑  

 
où : 
 

 fait référence aux opérations de l’ensemble de couverture . Cela 
signifie que le notionnel effectif relatif à chaque paire de devises est égal à la 
somme des montants notionnels ajustés à l’échelle des opérations (paragr. 157 
et 158), multipliée par les ajustements prudentiels de leur delta (paragr. 159) et 
par le facteur d’échéance (paragr. 164). 

jHS

jHS

ji HS∈ jHS
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Majoration relative aux dérivés de crédit  
 
172.  Il existe deux niveaux de diversification pour les dérivés de crédit. Premièrement, 

tous les dérivés de crédit faisant référence à la même entité (entité individuelle 
ou indice) peuvent être mutuellement et intégralement compensés pour obtenir 
un montant notionnel effectif à l’échelle de l’entité : 

 
( ) ( ) ( ) x  x 

k

Crédit Crédit type
k i i i

i Entité
NotionnelEffectif d MFδ

∈

= ∑  

 
où : 
 

ki Entité∈  fait référence aux opérations de l’entité k. Autrement dit, le notionnel 
effectif relatif à chaque entité est égal à la somme des montants notionnels 
ajustés à l’échelle des opérations (paragr. 157-158), multipliée par les 
ajustements prudentiels du delta (paragr. 159) et par le facteur d’échéance 
(paragr. 164). 
 
La majoration relative à l’ensemble des positions faisant référence à cette entité 
se définit comme le produit de son montant notionnel effectif et du facteur 
prudentiel ( )Crédit

kSF  : 
 

( ) ( ) ( ) x Crédit Crédit
k k kMajoration Entité SF NotionnelEffectif=  

 
Dans les cas des entités à signature unique, le facteur ( )Crédit

kSF  est déterminé 
par la cote de crédit de l’entité de référence. Pour les entités indicielles, le facteur 

( )Crédit
kSF  est déterminé par la qualité de l’indice (investissement de qualité ou 

spéculatif).  
 
Deuxièmement, toutes les majorations à l’échelle des entités sont groupées au 
sein d’un ensemble de couverture unique (sauf pour les opérations sur l’écart de 
base ou fondées sur la volatilité), dans lequel la compensation intégrale entre 
deux majorations différentes à l’échelle des entités n’est pas permise. À la place, 
un modèle à facteur unique est utilisé pour autoriser une compensation partielle 
entre les majorations à l’échelle des entités en répartissant le risque de la 
catégorie d’actifs des dérivés de crédit entre une composante systématique et 
une composante spécifique. 

 
173.  Les majorations à l’échelle des entités peuvent être mutuellement et 

intégralement compensées dans la composante systématique, tandis qu’aucun 
droit de compensation n’existe dans la composante spécifique. Ces deux 
composantes sont pondérées en fonction d’un facteur de corrélation, qui 
détermine le degré du droit de compensation ou de couverture pour la catégorie 
d’actifs des dérivés de crédit. Plus le facteur de corrélation est élevé, plus la 
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composante systématique est importante, et donc plus les droits de 
compensation sont élevés. Les dérivés ayant pour référence des indices de crédit 
sont traités comme s’ils avaient pour référence des signatures uniques, à cela 
près qu’un facteur de corrélation supérieur s’y applique. D’un point de vue 
mathématique, cela se traduit comme suit : 
 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2
 x 1  x Crédit Crédit Crédit

k k k k
k k

Majoration Majoration Entité Majoration Entitéρ ρ = + − 
 
∑ ∑  

 
où : 
 

 
( )Crédit
kρ  représente le facteur de corrélation correspondant pour l’entité k. 

 
174.  Il convient de souligner qu’un degré de corrélation élevé ou bas ne se traduit pas 

nécessairement par une exigence de fonds propres élevée ou basse. Pour les 
portefeuilles composés de positions de crédit longues et courtes, un facteur de 
corrélation élevé aura pour effet de réduire cette exigence. Dans le cas de 
portefeuilles constitués exclusivement de positions longues (ou de positions 
courtes), un facteur de corrélation élevé aura pour effet d’accroître cette 
exigence. Si la majeure partie du risque est systématique, les entités de 
référence individuelles présenteront un degré de corrélation élevé, et les 
positions longues et courtes devraient se compenser mutuellement. Toutefois, si 
la majeure partie du risque est spécifique et propre à une entité de référence, les 
positions longues et courtes risquent de ne pas se couvrir mutuellement de façon 
efficace.  

 
175.  Le recours à un ensemble de couverture unique pour des dérivés de crédit 

suppose que des dérivés de crédit de différents secteurs d’activité ou de 
différentes régions aient une même capacité de compenser la composante 
systématique d’une exposition, alors qu’ils ne pourraient pas en compenser la 
composante spécifique. Cette approche reconnaît la complexité d’établir des 
distinctions significatives entre des secteurs d’activité ou des régions et la 
difficulté de les analyser dans le cas de conglomérats internationaux.  

 
Majoration relative aux dérivés sur actions  
 
176.  La formule de calcul de la majoration relative aux dérivés sur actions a beaucoup 

de points communs avec celle qui est employée pour les dérivés de crédit. Cette 
approche s’appuie également sur un modèle à facteur unique pour répartir le 
risque entre une composante systématique et une composante spécifique pour 
chaque entité de référence (entité individuelle ou indice). Les dérivés faisant 
référence à des indices d’actions sont traités comme s’ils faisaient référence à 
des entités individuelles, mais en utilisant un facteur de corrélation supérieur à 
celui qui est utilisé pour la composante systématique. La compensation n’est 
permise que pour les composantes systématiques des majorations à l’échelle 
des entités, tandis que la compensation intégrale d’opérations partageant une 
même entité de référence est autorisée. Les majorations à l’échelle des entités 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 898

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 322 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-IIIII 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

sont proportionnelles au produit de deux éléments : le montant notionnel effectif 
de l’entité (comme pour les dérivés de crédit) et le facteur prudentiel propre à 
l’entité. 

 
177.  La calibration des facteurs prudentiels relatifs aux dérivés sur actions repose sur 

des estimations de la volatilité du marché des indices d’actions et sur l’application 
à celles-ci d’un coefficient bêta prudent366 pour les traduire en estimations des 
volatilités individuelles. Les institutions financières ne sont pas autorisées à 
introduire des hypothèses de modélisation dans le calcul des majorations au titre 
des EPF, notamment à estimer des volatilités individuelles ou à utiliser des 
estimations publiées de coefficients bêta. Cette approche pragmatique vise à 
garantir une mise en œuvre cohérente entre les différentes juridictions, mais 
aussi à préserver la simplicité relative et l’approche prudente du calcul des 
majorations. En conséquence, deux valeurs de facteurs prudentiels uniquement 
ont été définies pour les dérivés sur actions, une pour les entités individuelles, et 
une pour les indices. En résumé, la formule est la suivante : 

 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2
 x 1  x Action Action Action

k k k k
k k

Majoration Majoration Entité Majoration Entitéρ ρ = + − 
 
∑ ∑  

 
où : 
 

 
( )Action
kρ  est le facteur de corrélation correspondant pour l’entité k. La majoration 

pour toutes les positions faisant référence à l’entité k et son notionnel effectif 
s’obtiennent à l’aide des formules suivantes : 
 

( ) ( ) ( ) x NotionnelAction Action
k k kMajoration Entité SF Effectif=  

et 
( ) ( ) ( )Notionnel  x  x 

k

Action Action type
k i i i

i Entité
Effectif d MFδ

∈

= ∑
 

où :  
 

ki Entité∈  fait référence aux opérations de l’entité k. Autrement dit, le notionnel 
effectif relatif à chaque entité est égal à la somme des montants notionnels 
ajustés à l’échelle des opérations (paragr. 157 et 158), multipliée par les 
ajustements prudentiels du delta (paragr. 159) et par le facteur d’échéance 
(paragr. 164). 

 
Majoration relative aux dérivés sur produits de base  
 
178.  La majoration relative à la catégorie d’actifs s’obtient à l’aide de la formule : 

                                                
366  Le coefficient bêta d’une action individuelle mesure la volatilité du titre par rapport à celle d’un indice 

boursier général. Un coefficient bêta supérieur à 1 indique que l’action individuelle est plus volatile que 
l’indice. Plus le coefficient bêta est élevé, plus le titre est volatil. Le coefficient bêta se calcule en 
effectuant une régression linéaire de l’action sur l’indice général. 
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( ) ( )

j

Base Base
HS

j
Majoration Majoration=∑  

 
 où : 
 

la somme totalise les majorations relatives à tous les ensembles de couverture. 
 
179.  Dans chaque ensemble de couverture, un modèle à facteur unique est utilisé 

pour répartir le risque associé à un même type de produit de base entre une 
composante systématique et une composante spécifique, selon la même 
approche que pour les dérivés de crédit et les dérivés sur actions. La 
compensation ou la couverture intégrale de toutes les opérations sur dérivés 
faisant référence à un même type de produit de base est autorisée, ce qui permet 
d’obtenir un notionnel effectif à l’échelle du type de produit de base. Une 
compensation partielle est permise au sein de chaque ensemble de couverture 
entre des opérations portant sur le même type de produit de base (un facteur 
prudentiel de corrélation est défini pour chaque ensemble), tandis qu’aucune 
compensation ou couverture n’est autorisée entre ensembles de couverture 
différents. En résumé : 

 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2
 x 1  x 

j

Base Base Comj j
HS j k j k

k k
Majoration Majoration Type Majoration Typeρ ρ = + − 

 
∑ ∑  

  
où : 
 

( )Base
jρ  constitue le facteur de corrélation correspondant pour l’ensemble de 

couverture j. La majoration et le notionnel effectif du type de produit de base k 
s’obtiennent respectivement au moyen des formules suivantes : 

 
( ) ( ) ( ) x Notionnelj

k

Base Basej
k kType

Majoration Type SF Effectif=  

 
et 

 
( ) ( ) ( )Notionnel  x  x 

j
k

Base Base type
k i i k

i Type

Effectif d MFδ
∈

= ∑  

 
où : 
 

 fait référence aux opérations portant sur le type de produit de base k 
dans l’ensemble de couverture j. Autrement dit, le notionnel effectif relatif à 
chaque type de produit de base est égal à la somme des montants notionnels 
ajustés à l’échelle des opérations (paragr. 157 et 158), multipliée par les 
ajustements prudentiels du delta (paragr. 159) et par le facteur d’échéance 
(paragr. 164). 

j
ki Type∈
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180.  Cette approche suppose que les quatre principales catégories de dérivés sur 

produits de base ne puissent pas être utilisées pour se couvrir mutuellement 
(p. ex., un contrat à terme de gré à gré portant sur du pétrole brut ne peut pas 
servir à couvrir un contrat à terme de gré à gré portant sur du maïs). Il est toutefois 
plus probable qu’au sein de chaque catégorie, une dynamique conjointe 
importante s’installe de façon stable entre les différents types de produits de 
base.  

 
181.  Il est difficile en pratique de définir des types de produits de base individuels. En 

fait, il est impossible de spécifier de manière exhaustive toutes les distinctions 
pertinentes pouvant être établies entre les types de produits de base afin 
d’appréhender tous les risques de base. Par exemple, le pétrole brut pourrait 
constituer un type de produit de base appartenant à l’ensemble de couverture 
associé au secteur de l’énergie; cependant, cette définition pourrait, dans 
certains cas, omettre un risque de base important du fait des différents types de 
pétrole brut (West Texas Intermediate, Brent, Saudi Light, etc.).  

 
182.  Les ensembles de couverture associés aux types de produits de base ont été 

définis sans égard à des caractéristiques comme la situation géographique ou la 
qualité. Par exemple, l’ensemble de couverture associé au secteur de l’énergie 
contient des types de produits de base comme le pétrole brut, l’électricité, le gaz 
naturel et le charbon. Cependant, l’Autorité pourrait imposer aux institutions 
financières d’utiliser des définitions plus précises des produits de base 
lorsqu’elles sont fortement exposées aux risques de base des différents produits 
composant ces types de produits de base.  

 
183.  Le Tableau 2 présente les facteurs prudentiels, les facteurs de corrélation et les 

majorations prudentielles relatives à la volatilité des options pour chaque 
catégorie et sous-catégorie d’actifs. 

 
TABLEAU 2 

Tableau récapitulatif des paramètres prudentiels 
 

Catégorie d’actifs Sous-catégorie Facteur 
prudentiel Corrélation 

Majoration 
prudentielle 
relative à la 

volatilité des 
options 

Taux d’intérêt  0,50 % S.O. 50 % 

Devises  4,0 % S.O. 15 % 

Crédit, entité individuelle 

AAA 0,38 % 50 % 100 % 

AA 0,38 % 50 % 100 % 

A 0,42 % 50 % 100 % 

BBB 0,54 % 50 % 100 % 
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Catégorie d’actifs Sous-catégorie Facteur 
prudentiel Corrélation 

Majoration 
prudentielle 
relative à la 

volatilité des 
options 

BB 1,06 % 50 % 100 % 

B 1,6 % 50 % 100 % 

CCC 6,0 % 50 % 100 % 

Crédit, indice 

Investissement de 
qualité 0,38 % 80 % 80 % 

Investissement 
spéculatif 1,06 % 80 % 80 % 

Actions, entité individuelle  32 % 50 % 120 % 

Actions, indice  20 % 80 % 75 % 

Produits de base 

Électricité 40 % 40 % 150 % 

Pétrole et gaz 18 % 40 % 70 % 

Métaux 18 % 40 % 70 % 

Produits agricoles 18 % 40 % 70 % 

Autres 18 % 40 % 70 % 

 
En ce qui concerne les dérivés de crédit pour lesquels l’institution est vendeuse 
de la protection et qui sont en dehors des accords de compensation et de marge, 
l’ECD peut être plafonnée au montant des primes non payées. Les institutions 
ont la possibilité de retrancher ces dérivés de crédit de leurs ensembles de 
compensation légaux et de les traiter comme des transactions individuelles sans 
marge pour appliquer le plafond. Pour ce qui est des facteurs de majoration, se 
reporter au tableau ci-dessus. 
 
Selon l’AS-RC, les transactions de crédit au premier défaut, au deuxième défaut 
et au enième défaut, doivent être traitées comme des tranches de TGC. Dans le 
cas d’une transaction au ne défaut sur un panier de m signatures de référence, 
les institutions doivent utiliser un point d’attachement de A=(n-1)/m et un point de 
détachement de D=n/m dans la formule de calcul du delta prudentiel prévue au 
paragraphe 159 de ce chapitre.367 

 
184.  Pour un ensemble de couverture associé à des opérations sur écart de base, le 

facteur prudentiel applicable à la catégorie d’actifs pertinente doit être multiplié 
par 0,5. Pour un ensemble de couverture associé à des opérations fondées sur 
la volatilité, le facteur prudentiel applicable à la catégorie d’actifs pertinente doit 
être multiplié par cinq.  

                                                
367  CBCB, QFP, mars 2018, section 3.2. 
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Traitement des accords de marge et ensembles de compensation multiples  
 
185.  Si plusieurs accords de marge s’appliquent à un même ensemble de 

compensation, celui-ci doit être divisé en sous-ensembles de compensation 
correspondant chacun à un accord de marge. Ce traitement s’applique à la fois 
aux composantes CR et EPF.  

 
Si plusieurs annexes de soutien du crédit (ASC) s’appliquent à un ensemble 
individuel de compensation (par exemple, une ASC pour la marge de variation et 
un pour la marge initiale), toutes les sûretés obtenues en contrepartie de 
l’ensemble de compensation en question peuvent servir à compenser les 
expositions comme si elles avaient été obtenues dans un seul ensemble de 
compensation, à condition que l’institution ait mené des recherches juridiques 
suffisantes pour s’assurer du respect des exigences du paragraphe 134. 

 
186.  Si un même accord de marge s’applique à plusieurs ensembles de 

compensation, un traitement spécial s’impose, car il est difficile d’affecter la 
sûreté commune aux ensembles de compensation individuels. Le coût de 
remplacement à un moment donné est déterminé par la somme de deux 
éléments. Le premier élément est égal à l’exposition courante hors marge totale 
de l’institution financière à la contrepartie pour tous les ensembles de 
compensation auxquels s’applique l’accord de marge, après soustraction de la 
sûreté nette courante positive (la sûreté n’est soustraite que si l’institution 
financière détient une sûreté nette). Le second élément n’est différent de zéro 
que si l’institution financière fournit une sûreté nette : il est égal ou montant de la 
sûreté nette courante fournie (le cas échéant), après soustraction de l’exposition 
hors marge totale courante de la contrepartie à l’institution financière pour tous 
les ensembles de compensation auxquels s’applique l’accord de marge. La 
sûreté nette pouvant être fournie à l’institution financière doit inclure à la fois une 
MV et un montant de sûreté indépendant net. Sur le plan mathématique, le CR 
pour la totalité de l’accord de marge est égal à : 

 

{ } { } { } { }max max ,0 max ,0 ,0 max min ,0 min ,0 ,0AM NS AM NS AM
NS AM NS AM

CR V C V C
∈ ∈

   = − + −   
   
∑ ∑  

où : 
 
la somme NS AM∈  vise tous les ensembles de compensation couverts par 
l’accord de marge (d’où la notation),  représente la valeur au prix du marché 

courante de l’ensemble de compensation NS, et AMC  est l’équivalent au 
comptant de toutes les sûretés actuellement détenues aux termes de l’accord de 
marge. 

 
Les sûretés admissibles prises en dehors d’un ensemble de compensation et que 
l’institution peut utiliser pour compenser les pertes dues au défaut d’une 
contrepartie sur plus d’un ensemble de compensation doivent être traitées 
comme s’il s’agissait de sûretés prises en vertu d’un accord de marge 
s’appliquant à plusieurs ensembles de compensation. Si des sûretés admissibles 

NSV
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peuvent être utilisées pour compenser des pertes qui sont liées à des expositions 
hors dérivés et à des expositions déterminées suivant l’AS-RCC, seule la fraction 
des sûretés affectée aux dérivés peut servir à réduire l’exposition aux dérivés. 
 

187. Lorsqu’un même accord de marge s’applique à plusieurs ensembles de 
compensation, de la façon décrite au paragraphe 186, la sûreté est échangée en 
fonction des valeurs au prix du marché qui sont compensées sur l’ensemble des 
opérations couvertes par l’accord de marge, sans égard aux ensembles de 
compensation. Autrement dit, la sûreté nette échangée peut ne pas suffire à 
couvrir l’EPF. 

 
Dès lors, dans un tel cas, la majoration au titre de l’EPF doit être calculée 
conformément à la méthodologie s’appliquant aux opérations hors marge. Les 
EPF à l’échelle des ensembles de compensation sont alors additionnées, selon 
la formule suivante :  
 

(hors  marge)
AM NS

NS AM
EPF EPF

∈

= ∑  

 
où : 
 

(hors  marge)
NSEPF  représente la majoration au titre de l’EPF relative à l’ensemble de 

compensation NS calculé conformément aux exigences visant les opérations 
hors marge. 
 
ix. Contreparties centrales 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard de l’approche standard du risque de contrepartie 
s’appuies’appuient principalement sur le document Capital requirements for bank exposures 
to central counterparties, publié par le Comité de Bâle en avril 2014. 
 
L’Autorité adapte les paragraphes du Comité de Bâle dans la présente section. Afin de faciliter 
la comparaison avec les paragraphes provenant des documents du Comité de Bâle, leur 
numérotation est conservée. 
 

 
188. Il incombe à l’institution financière de constituer des fonds propres suffisants pour 

couvrir ses expositions envers une CC, que celle-ci soit une CCE ou non. En 
vertu du Chapitre 9 de la présente ligne directrice, il appartient à l'institution 
financière d’estimer s’il conviendrait qu’elle détienne des fonds propres au-delà 
des exigences minimales quand, par exemple, i) ses relations avec une CC 
donnent lieu à des expositions plus risquées ou ii) lorsque, dans le cadre de ses 
opérations avec une CC, elle n’a pas la certitude que celle-ci satisfait aux critères 
d’éligibilité d’une CCE. 
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189. Dans les cas où elle agit en tant que membre compensateur, l’institution 
financière doit évaluer, au moyen d’analyses par scénarios et de simulations de 
crise appropriées, si le niveau des fonds propres détenus en regard de ses 
expositions sur la CC couvre convenablement les risques inhérents à ces 
transactions. Cette évaluation inclut les expositions potentielles futures ou les 
expositions conditionnelles résultant d’un appel futur de contributions au fonds 
de défaut et/ou d'engagements subsidiaires à assumer ou remplacer les 
opérations de compensation des clients d’un autre membre compensateur, au 
cas où ce dernier serait défaillant ou deviendrait insolvable. 

 
190. L’institution financière doit surveiller toutes ses expositions sur les CC, y compris 

les expositions résultant de transactions effectuées par l’intermédiaire d’une CC, 
et les expositions résultant d’obligations liées à l’adhésion à la CC, telles les 
contributions au fonds de défaut. Ces expositions doivent être communiquées 
régulièrement à la haute direction et au conseil d'administration.  

 
191. Lorsqu’une institution financière compense des dérivés, des OFT ou des 

transactions à règlement différé par l’intermédiaire d’une CC éligible (CCE) la 
présente annexe (Section I, A. Termes généraux), les paragraphes 192 à 209 de 
ladite annexe s’appliquent. S’il s’agit d’une CC non éligible, seuls les 
paragraphes 210 et 211 s’appliquent. Pendant les trois mois qui suivent la date 
à laquelle une contrepartie centrale n’est plus une CCE, à moins d’exigence 
contraire de la part de l’Autorité, les transactions réalisées avec une ancienne 
CCE peuvent continuer d’être couvertes par un niveau de fonds propres 
correspondant à celui d’une CCE. Après ce délai, les expositions de l’institution 
financière à une telle CC devront être couvertes par des fonds propres 
conformément aux paragraphes 210 et 211 de la présente annexe. 

 
Expositions à des CC éligibles 
 
A. Expositions de transaction 
 
(i) Expositions des membres compensateurs aux CC 

 
192.  Lorsqu’une institution financière agit pour son propre compte en tant que membre 

compensateur d’une CC, une pondération des risques de 2 % doit être appliquée 
à l’exposition de transaction de l’institution financière à la CC au titre des 
opérations sur dérivés de gré à gré, des opérations sur dérivés négociés sur les 
marchés organisés, des OFT et des transactions à règlement différé. Lorsque le 
membre compensateur offre des services de compensation à des clients, la 
pondération de risque de 2 % s’applique aussi à son exposition de transaction à 
la CC résultant d’une obligation de rembourser au client toute perte qui serait 
subie en raison d’une variation de la valeur de ses transactions en cas de défaut 
de la CC. La pondération en fonction du risque appliquée à la sûreté constituée 
par l’institution financière en faveur de la CC doit être déterminée conformément 
aux paragraphes 200 à 202.  
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193.  Le montant de cette exposition de transaction doit être calculé conformément à 
la présente annexe, en utilisant la méthode des modèles internes (MMI)368 ou 
l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC), si l’institution financière, 
dans le cours normal de ses activités, applique une de ces méthodes369 aux 
expositions de cette nature ou conformément au Chapitre 4, conjointement aux 
techniques d’atténuation du risque de crédit (pour la titrisation) précisées dans le 
Chapitre 6 pour les transactions garanties370. 

 
La durée minimale de 20 jours de la période de marge à risque, définie à la 
première puce du paragraphe 41(i) concernant le nombre d’opérations, ne 
s’applique pas, à condition que l'ensemble de compensation ne comporte pas de 
sûreté illiquide ou de transactions exotiques, et qu’il n’y ait pas de transaction 
sujette à litige. Cela vise le calcul des expositions selon la MMI et l’AS-RCC, ainsi 
que les périodes de conservation utilisées pour le calcul de l’exposition des 
transactions assimilables aux pensions (paragr. 147 et 181 du Chapitre 4). 
 
Dans tous les cas, une période de marge à risque minimale de 10 jours doit être 
utilisée pour calculer les expositions de transaction aux CC pour les opérations 
sur dérivés de gré à gré. 
 
Lorsque les CC retiennent une marge de variation à l’égard de certaines 
opérations (p. ex., lorsqu’elles reçoivent et détiennent des marges de variation à 
l’égard de positions sur des contrats à terme négociés sur des marchés 
organisés ou de gré à gré) et que la garantie du membre n’est pas protégée 
contre l’insolvabilité de la CC, l’horizon temporel de risque minimal s’appliquant 
aux expositions de transaction des institutions financières sur ces opérations doit 
être égal au moindre de un an et de la durée jusqu’à l’échéance restante de 
l’opération, sans être inférieur à 10 jours ouvrables.194. Lorsqu’en vertu de 
la loi, un règlement est exécutoire sur une base nette lors d’un défaut, et ce, sans 
égard au fait que la contrepartie soit insolvable ou en faillite, le coût de 
remplacement total de l’ensemble des contrats permettant de déterminer 
l’exposition de la transaction peut être assimilé au coût de remplacement net si 
les ensembles de compensation de liquidation applicables satisfont aux 
conditions énoncées aux paragraphes suivants : 

 

                                                
368  Les modifications apportées à la MMI par Bâle III s’appliquent aussi dans ce cas. 
369  Lorsque la permission du modèle interne de la société ne s’étend pas expressément aux produits faisant 

l’objet d’une compensation centralisée, il peut être nécessaire d’élargir le champ d’application de la MMI 
pour l’étendre à ces produits (même si la permission vise les versions des produits qui ne font pas l’objet 
d’une compensation centralisée). À cet égard, l’institution financière doit satisfaire les exigences du 
cadre d’agrément et de la balise relatifs au modèle. L’introduction dans le champ d’application de la MMI 
existante d’une version d’un produit devant être compensée de façon centralisée doit être envisagée 
dans le cadre d’une telle procédure de modification des modèles, par opposition à un élargissement 
naturel. 

370 Voir en particulier les sous-sections 4.1.34.1.3 et 4.1.24.2.1 de la ligne directrice pour les dérivés de gré 
à gré et les décotes de contrôle standard ou ses propres estimations des décotes, respectivement. Pour 
les OFT, voir le modèle VaR simple au paragraphe 178 de la sous-section 4.2.4.  
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• paragraphes 173 et, s’il y a lieu, 174 de la sous-section 4.1.34.3 de la ligne 
directrice dans le cas de transactions assimilables à des pensions; 

• paragraphe 134 de la présente annexe, dans le cas des transactions 
dérivées; 

• paragraphes 10 à 19 de la présente annexe, dans le cas de la 
compensation entre produits. 

 
Lorsque les règles exposées dans ces paragraphes comportent le terme 
« accord-cadre » ou l’expression « un contrat de compensation avec une 
contrepartie ou un autre accord », ce terme ou cette expression doit être 
considérésconsidéré comme comprenant un accord exécutoire conférant des 
droits de compensation juridiquement valables371. Si l’institution financière ne 
peut démontrer que l’accord de compensation satisfait à ces exigences, chaque 
transaction est considérée comme un ensemble de compensation pour le calcul 
de l’exposition de transaction. 

 
(ii) Expositions des membres compensateurs aux clients 

 
195.  Le membre compensateur doit toujours prévoir une réserve des fonds propres 

suffisante pour couvrir son exposition (dont l’exposition potentielle au risque 
d’ajustement de l’évaluation des actifs – risque AEC) aux clients comme s’il 
s’agissait de transactions bilatérales, qu'il garantisse la transaction ou agisse en 
qualité d'intermédiaire entre le client et la CC. Toutefois, pour tenir compte du fait 
que la période de dénouement (close-out) est plus courte pour les opérations 
compensées de clients, les membres compensateurs peuvent déterminer leur 
couverture en fonds propres en appliquant une période de marge à risque d’au 
moins cinq jours dans la MMI ou l’AS-RCC372. 

 
196. Si un membre compensateur reçoit une sûreté d’un client pour les opérations 

compensées de ce dernier et que cette sûreté est transférée à la CC, le membre 
compensateur peut prendre en compte cette sûreté à la fois pour le volet CC-
membre compensateur et le volet membre compensateur-client de l’opération 
compensée du client. Dès lors, le dépôt de garantie initial fourni par les clients à 
leur membre compensateur atténue l’exposition du membre compensateur à 
l’égard de ces clients. Le même traitement s’applique, de manière analogue, aux 
structures client multiniveau (entre un client de niveau supérieur et un client de 
niveau inférieur). 

 

                                                
371  Cette exigence est attribuable au fait que les accords de compensation utilisés par les CC ne sont pas 

parvenus à un niveau de standardisation comparable à celui des accords de compensation applicables 
aux opérations bilatérales de gré à gré; toutefois la compensation est généralement prévue dans les 
règles de CC. 

372  L’exposition en cas de défaut (ECD) doit aussi être prise en compte pour le calcul de l’exigence de fonds 
propre de l’ajustement de l’évaluation de crédit, tant selon l’approche avancée que selon l’approche 
standard. 
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(iii) Expositions des clients 
 
197.  Lorsqu’une institution financière est cliente d'un membre compensateur et qu’elle 

réalise une transaction avec ce dernier qui agit en qualité d’intermédiaire 
financier (c.-à-d. que le membre effectue une opération de compensation avec 
une CC), ses expositions à l'égard du membre compensateur peuvent être 
assujetties au traitement décrit aux paragraphes 192 à 194 de la présente 
annexe, si les deux conditions ci-dessous sont réunies. De la même manière, 
lorsqu’un client réalise une transaction avec la CC, et qu’un membre 
compensateur en garantit l’exécution, l’exposition du client sur la CC peut être 
soumise au traitement décrit aux paragraphes 192 à194 de la présente annexe, 
si les conditions des alinéas a) et b) ci-dessous sont réunies. 

 
Le traitement décrit aux paragraphes 192 à 194 peut aussi s’appliquer aux 
expositions des clients de niveau inférieur par rapport aux clients de niveau 
supérieur dans une structure client multiniveau, sous réserve que les conditions 
des alinéas a) et b) ci-dessous soient remplis pour tous les clients des niveaux 
intermédiaires. 

 
a) Les opérations de compensation sont considérées par la CC comme des 

transactions avec un client, et les sûretés correspondantes sont détenues 
par la CC et/ou le membre compensateur, selon le cas, dans le cadre de 
dispositions qui éliminent tout risque de perte pour le client résultant : i) du 
défaut ou de l’insolvabilité du membre compensateur, ii) du défaut ou de 
l’insolvabilité d’autres clients du membre compensateur et iii) du défaut ou 
de l’insolvabilité du membre compensateur et d’un de ses autres clients 
simultanément373. 

 
Le client doit avoir obtenu un avis juridique suffisant et avoir des motifs bien 
fondés pour conclure qu’en cas de recours, les tribunaux et autorités 
administratives compétents statueraient que les dispositions mentionnées ci-
dessus sont légales, valables, exécutoires et applicables aux termes de la 
législation pertinente des pays, provinces ou territoires concernés (et doit en 
outre avoir entrepris les vérifications subséquentes nécessaires pour assurer la 
continuité de l’applicabilité de ces dispositions). 

 
b) Les lois, règlements, règles, ententes contractuelles ou administratives 

assurent que les opérations de compensation avec le membre 
compensateur en situation de défaut ou d’insolvabilité continueront, selon 
toutes vraisemblances, d’être exécutées indirectement par l’intermédiaire 
de la CC, ou par la CC elle-même, si le membre compensateur faisait 

                                                
373 Autrement dit, en cas d’insolvabilité du membre compensateur, il ne doit pas exister d'obstacle juridique 

(autre que la nécessité d’obtenir l'ordonnance du tribunal à laquelle le client a droit) au transfert des 
garanties constituées par ses clients à la CC, à un ou plusieurs autres membres compensateurs 
survivants ou au client ou mandataire du client. Les autorités de contrôle nationales devraient être 
consultées pour déterminer si cette certitude juridique s’appuie sur des antécédents précis; elles 
devraient consulter leurs homologues et communiquer avec eux par le biais des « questions 
fréquemment posées » pour garantir la cohérence des traitements. 
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défaut ou devenait insolvable374. En pareilles circonstances, les positions 
des clients et les sûretés constituées par les clients auprès de la CC sont 
transférées à leur valeur du marché, à moins que le client ne demande de 
dénouer la position à la valeur du marché. 

 
198. Lorsqu’un client n’est pas protégé de ses pertes en cas de défaut ou 

d’insolvabilité simultané(e) du membre compensateur et d’un de ses clients, mais 
que toutes les autres conditions énoncées au paragraphe précédent sont 
réunies, une pondération des risques de 4 % s'applique à son exposition au 
membre compensateur ou au client de niveau supérieur, respectivement.  

 
199. Lorsque l’institution financière est un client du membre compensateur et que les 

conditions énoncées aux paragraphes 197 ou 198 ci-dessus ne sont pas réunies, 
l’institution financière constitue des fonds propres couvrant son exposition sur le 
membre compensateur (y compris l’exposition potentielle au risque AEC) comme 
s’il s’agissait d’une transaction bilatérale. 

 
(iv) Traitement de la sûreté constituée 

 
200. Dans tous les cas, les actifs ou sûretés constitués doivent, du point de vue de 

l’institution financière qui les fournit, être affectés de la pondération des risques 
qui s’appliquent à ces actifs ou sûretés en vertu du dispositif relatif à la suffisance 
du capital, même si ces actifs ont été fournis comme sûretés375. Lorsque les actifs 
ou sûretés d’un membre compensateur ou d’un client sont fournis à une CC ou 
d’un membre compensateur sans être protégés contre leur faillite, l’institution 
financière qui fournit de tels actifs ou sûretés doit également tenir compte du 
risque de crédit en proportion du risque de perte correspondant à la solvabilité 
de l’entité détenant de tels actifs ou sûretés.  

 
201. Lorsque l’entité qui détient ces actifs ou sûretés est la CC, une pondération en 

fonction du risque de 2 % s’applique à la sûreté comprise dans la définition des 
expositions de transaction. La pondération en fonction du risque pertinente de la 
CC s’applique aux actifs ou sûretés fournis à d’autres fins. Lorsque des 
institutions financières calculent les expositions selon l’AS-RCC, les sûretés 
constituées qui ne sont pas détenues avec une réelle autonomie patrimoniale 
doivent être comptabilisées dans le montant de sûreté indépendant net 
conformément aux paragraphes 141 à 145 de la présente annexe. Dans le cas 
des institutions financières utilisant des MMI, le multiplicateur alpha doit être 
appliqué à l’exposition à la sûreté constituée. 

                                                
374  S’il existe un précédent indiscutable d’opérations transférées à une CC et une volonté dans le secteur 

d’activité de voir cette pratique se poursuivre, ces facteurs doivent être pris en compte pour évaluer s’il 
est très probable que les opérations soient transférées. Le fait que les documents de la CC n’interdisent 
pas le transfert des opérations d’un client ne suffit pas à conclure qu’il est très probable qu’elles soient 
transférées. 

375  Les sûretés constituées doivent être traitées dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de 
négociation comme si elles n’avaient pas été fournies à la CC. De plus, ces sûretés sont visées par le 
dispositif relatif au risque de contrepartie imposé par les règles de Bâle, sans égard au fait qu’elles 
figurent dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de négociation. Cela inclut l’augmentation 
découlant des décotes fondées sur les décotes prudentielles standards ou sur ses propres estimations. 
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202. Aucune sûreté constituée par le membre compensateur (y compris sous forme 

de liquidités, de titres et d’autres actifs donnés en garantie, ainsi que le dépôt de 
garantie initial ou la marge de variation excédentaire – aussi appelée excédent 
de sûreté), détenue par un gardien de valeur376 et protégée contre la faillite de la 
CC n’est soumise à une exigence de fonds propres au titre de l’exposition au 
risque de contrepartie envers ce gardien de valeur (la pondération en fonction du 
risque ou l’ECD associée est égale à zéro). 

 
203. Les sûretés constituées par un client, détenues par un gardien de valeur, et qui 

sont protégées contre la faillite de la CC, du membre compensateur et des autres 
clients, ne sont pas soumises à une exigence de fonds propres en regard du 
risque de contrepartie. Si elles sont détenues auprès de la CC pour le compte 
d’un client et ne sont pas protégées contre la faillite, une pondération des risques 
de 2 % doit leur être appliquée si les conditions établies au paragraphe 197 de 
la présente annexe sont réunies, ou de 4 % si les conditions énoncées au 
paragraphe 198 de l’annexe sont réunies. 

 
B. Expositions à des fonds de défaut 

 
204.  Lorsqu’un fonds de défaut est commun à des produits ou types d’activités qui 

présentent uniquement un risque de règlement (p. ex., actions et obligations) et 
à des produits ou types d’activités qui entraînent un risque de contrepartie (p. 
ex., opérations sur dérivés de gré à gré, opérations sur dérivés négociés sur les 
marchés organisés, OFT ou opérations à règlement différé), toutes les 
contributions au fonds de défaut sont affectées globalement de la pondération 
des risques déterminée selon la formule et la méthodologie énoncées 
ci-dessous, sans distinction entre les différentes catégories ou les différents 
types d'activités ou de produits. Toutefois, lorsqu’il y a ségrégation par type de 
produit des contributions des membres compensateurs au fonds de défaut et que 
ces contributions ne peuvent être utilisées que pour certains types de produit 
spécifiques, les exigences de fonds propres en regard de ces expositions sur le 
fonds de défaut déterminées selon la formule et la méthodologie énoncées ci-
dessous doivent être calculées pour chaque produit particulier entraînant un 
risque de contrepartie. Dans l’hypothèse où les ressources propres préfinancées 
de la CC sont communes à divers types de produits, la CC doit répartir ces fonds, 
à chaque calcul, proportionnellement à l’exposition en cas de défaut (ECD) 
spécifique à chaque produit. 

 
205.  Lorsque les institutions financières doivent constituer des fonds propres à l’égard 

des expositions résultant de leurs contributions au fonds de défaut d’une CC 
éligible, les institutions financières membres compensateurs appliquent l’ 
approche ci-après. 

                                                
376  Dans ce paragraphe, le mot « gardien de valeur » peut désigner un fiduciaire, un mandataire, un 

créancier gagiste, un créancier garanti ou toute autre partie qui détient des biens d’une façon qui ne lui 
confère pas un droit de propriété ou d’usufruit sur ces biens, de sorte que les créanciers de ces parties 
soient dans l’incapacité de faire saisir les biens ou de faire obstacle à leur restitution si cette partie 
devenait insolvable ou faisait faillite. 
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206.  Les institutions financières membres compensateurs appliquent à leur 

contribution au fonds de défaut une pondération en fonction du risque déterminée 
selon une formule sensible au risque qui tient compte : 

 
(i)  de l’ampleur et de la qualité des ressources financières d’une CC éligible; 
(ii)  de l’exposition au risque de contrepartie de ladite CC; et 
(iii)  des modalités de répartition de ces ressources financières par ordre 

d’imputation des pertes de la CC, en cas de défaillance d’un ou de plusieurs 
membres compensateurs. 

 
L’exigence de fonds propres pondérée en fonction des risques de l’institution 
financière membre compensateur au regard de sa contribution au fonds de 
défaut (𝐾𝐾𝑀𝑀𝑀𝑀𝑖𝑖) doit être calculée à l’aide des formules et de la méthodologie 
indiquées ci-après. Ce calcul peut être effectué par une CC, une institution 
financière, une autorité de contrôle ou un autre intervenant ayant accès aux 
données requises, dans la mesure où les conditions énoncées au paragraphe 
208 de la présente annexe sont remplies.  

 
207.  Le calcul fait intervenir les trois étapes suivantes : 
 

(1)  Premièrement, il s’agit de calculer l’exigence hypothétique de fonds 
propres de la CC au regard de ses expositions au risque de contrepartie 
sur l’ensemble de ses membres compensateurs et de ses clients377.  

 
(2)  Ce calcul est fait en utilisant la formule de KCC suivante : 
 

     membre
compensateur i

 x  x Ratio de fonds propresCC iK ECD PR= ∑  

 
où : 
 
PR représente une pondération en fonction des risques de 20 %378. Et le 
ratio de fonds propres (capital ratio) est fixé à 8 %.  

 
ECDi représente le montant de l’exposition de la CC au membre 
compensateur « i », notamment toutes les propres opérations du membre 
compensateur et les opérations des clients garanties par ce dernier, ainsi 

                                                
377  KCC est une exigence de fonds propres hypothétique qui s’applique à une CC. Elle est calculée de 

manière homogène dans le seul but de déterminer le niveau de fonds propres à détenir en regard des 
contributions des membres compensateurs au fonds de garantie. KCC ne représente par l’exigence de 
fonds propres imposée à une CC, qui peut être déterminée par la CC et son autorité de contrôle.  

378 La pondération de 20 % est une exigence minimale. De même que pour d’autres éléments de la ligne 
directrice, l'Autorité peut accroître le coefficient de pondération. Un tel accroissement serait approprié si, 
par exemple, les membres compensateurs d’une CC n’étaient pas bien notés. Tout accroissement du 
coefficient de pondération doit être communiqué par les institutions financières concernées à la personne 
qui effectue ce calcul.  
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que la valeur de toutes les sûretés détenues par la CC (y compris les 
contributions préfinancées du membre compensateur au fonds de défaut) 
à l’égard de ces opérations, sachant que toutes les valeurs sont relatives à 
l’évaluation à la date de déclaration réglementaire avant échange de la 
marge relative au dernier appel de marge de la journée. 
 
La somme porte sur tous les comptes du membre compensateur.  
 
Lorsque des membres compensateurs fournissent aux clients des services 
de compensation et que les opérations et les sûretés des clients sont 
détenues dans des sous-comptes distincts (individuels ou omnibus) de 
l’entreprise exclusive du membre compensateur, la somme doit être entrée 
séparément pour chacun de ces sous-comptes de client; l’ECD du membre 
dans la formule ci-dessus représente alors la somme des ECD des sous-
comptes de clients et de toute ECD de sous-compte de la chambre de 
compensation. Cela garantit que la sûreté du client ne puisse pas servir à 
compenser des expositions de la CC aux activités exclusives des membres 
compensateurs dans le calcul de . Si certains de ces sous-comptes 
contiennent à la fois des opérations sur dérivés et des OFT, l’ECD du sous-
compte en question correspond à la somme de l’ECD aux opérations sur 
dérivés et de l’ECD aux OFT.  
 
Dans le cas où une sûreté est détenue à l’égard d’un compte contenant à 
la fois des OFT et des opérations sur dérivés, le dépôt de garantie initial 
préfinancé fourni par le membre ou le client doit être affecté aux expositions 
aux OFT et aux opérations sur dérivés de façon proportionnelle aux ECD 
relatives à chacun de ces produits, calculées conformément aux 
paragraphes 173 à 177 de la sous-section 4.1.34.1.3 pour les OFT et à 
l’AS-RCC (à l’exclusion des effets des sûretés) pour les opérations sur 
dérivés. 
 
Si les contributions au fonds de défaut du membre (DFi) ne sont pas 
ventilées en fonction des sous-comptes des clients et de la chambre, elles 
doivent être affectées par sous-compte en fonction de la fraction respective 
du dépôt de garantie initial du sous-compte par rapport au dépôt de 
garantie initial total fourni par le membre compensateur ou pour son 
compte.  
 

• En ce qui concerne les opérations sur dérivés,  correspond à 
l’exposition aux opérations bilatérales de la CC avec le membre 
compensateur et se calcule suivant l’AS-RCC379. Toutes les sûretés 
détenues par une CC et sur lesquelles celle-ci peut faire valoir un droit en 
cas de défaut du membre ou du client, y compris les contributions au fonds 
de défaut du membre (DFi), sont utilisées pour compenser l’exposition de 
la CC au membre ou au client en question, par leur prise en compte dans 

                                                
379  Une période de marge à risque de 10 jours doit être utilisée pour calculer l’exposition potentielle future 

(EPF) de la CC à ses membres compensateurs pour les opérations sur dérivés. 

CCK

iEAD
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le multiplicateur appliqué à l’EPF conformément aux paragraphes 148 et 
149 de la présente annexe.  
 

• Dans le cas des OFT, l’EAD est égale à : 
 

 
 

où : 
 

− EBRMi correspond à la valeur de l’exposition sur le membre compensateur 
« i » avant atténuation du risque conformément aux paragraphes 173 à 177 
de la sous-section 4.1.34.1.3,, où, pour les besoins de ce calcul, la marge 
de variation qui a été échangée (avant la marge réclamée par le dernier 
appel de marge de la journée) est prise en compte dans la valeur des 
transactions aux prix du marché; 

 
- IMi représente le dépôt de garantie initial constitué par le membre 

compensateur auprès de la CC;  
 
- DFi représente la contribution préfinancée du membre compensateur au 

fonds de défaut qui est mobilisée en cas de défaut du membre 
compensateur, parallèlement à ou immédiatement après le dépôt de 
garantie initial du membre compensateur, pour réduire la perte de la CC.  

 
Toutes les décotes à appliquer pour les OFT doivent être les décotes 
prudentielles standards visées au paragraphe 151 de la sous-
section 4.1.34.1.3 du texte principal. En ce qui concerne le calcul effectué 
à cette première étape :  

 
(i) Les périodes de conservation pour les calculs relatifs aux OFT 

indiqués aux paragraphes 167 à 169 de la sous-section 4.1.34.1.3 et 
pour les calculs relatifs aux opérations sur dérivés indiqués au 
paragraphe 41(i) de la présente annexe restent applicables, même 
s’il y a plus de 5 000 transactions dans un ensemble de 
compensation; autrement dit, la première puce du paragraphe 41(i) 
de la présente annexe, incluse dans le dispositif Bâle III, ne 
s’applique pas dans ce contexte.  

 
(ii) Les ensembles de compensation qui sont applicables aux membres 

compensateurs soumis à contrôle prudentiel sont les mêmes que 
ceux indiqués au paragraphe 194 de la présente annexe. Pour tous 
les autres membres compensateurs, ceux-ci doivent suivre les règles 
de compensation édictées par la CC et communiquées à chaque 
membre compensateur. L’autorité de contrôle nationale peut exiger 
des ensembles de compensation plus granulaires que ceux proposés 
par la CC. 

 

( )max ;0i i iEBRM IM DF− −
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(3) La deuxième étape consiste à calculer le montant de l’exigence de fonds 
propres pour chaque membre compensateur : 

 max ;8% x 2 % x 
i

pref
prefi

MC CC ipref
CC MC

DFK K DF
D DF

  
=    +  

 

où: 
 

iMCK représente l’exigence de fonds propres correspondant aux 
contributions au fonds de défaut du membre « i »; 

 
pref

MCDF . représente le total des contributions préfinancées au fonds de 
défaut de tous les membres compensateurs; 
 
DFCC représente les ressources propres préfinancées de la CC (fonds 
propres versés, bénéfices non distribués, etc.) qui sont utilisées dans la 
séquence de défaillance, lorsque ces contributions sont de même rang 
que les contributions préfinancées des membres ou de rang inférieur; et 

 
 représente les contributions préfinancées au fonds de défaut du 

membre compensateur « i ». 
 

Cette approche introduit un plancher à la pondération en fonction des risques du 
fonds de défaut de 2 %. 

 
208. La CC, l’institution financière, l'autorité de contrôle ou tout autre organisme ayant 

accès aux données requises doit calculer KCC , 
pref

MCDF  et , de façon à 
permettre à l’autorité de contrôle de la CC de vérifier ces calculs. Ils doivent 
fournir des informations suffisantes sur les résultats du calcul afin que chaque 
membre compensateur puisse calculer son exigence de fonds propres en regard 
du fonds de défaut et que l’autorité de contrôle de ces membres compensateurs 
examine et confirme ces calculs.  

 
KCC  doit être calculée au moins une fois par trimestre, mais l’autorité de contrôle 
nationale pourrait exiger des calculs plus fréquents en cas de changements 
importants (comme la compensation d’un nouveau produit par la CC). La CC, 
l’institution financière, l’autorité de contrôle ou tout autre intervenant ayant 
effectué les calculs doit mettre à la disposition de l’autorité de contrôle nationale 
de toute institution financière membre compensateur les informations globales 
suffisantes au sujet de la composition des expositions de la CC sur les membres 
compensateurs ainsi que les informations fournies au membre compensateur 
aux fins du calcul de : 

 
KCC , 

pref
MCDF  

et 

pref
iDF

CCDF

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 914

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 338 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-IIIII 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

 
 
Ces informations doivent être fournies à une fréquence qui n’est pas moindre que 
celle qu’exigerait l’autorité de contrôle nationale des institutions financières pour 
surveiller le risque du membre compensateur relevant de sa juridiction. KCC  et 
KMCi  doivent être recalculés au moins une fois par trimestre, et en cas de 
modifications importantes concernant le nombre des transactions compensées 
ou l’exposition des transactions compensées ou des variations importantes des 
ressources financières de la CC. 

 
209. Lorsque la somme des exigences de fonds propres d’une institution financière à 

l’égard de ses expositions à une CC éligible en raison de son exposition de 
transaction et de ses contributions au fonds de défaut est supérieure à l’exigence 
totale de fonds propres qui s’appliquerait à l’égard des mêmes expositions si la 
CC était une CC non éligible, de la façon décrite aux paragraphes 210 et 211 de 
la présente annexe, cette dernière exigence totale de fonds propre s’applique. 

 
210.  Les institutions financières doivent, pour leurs expositions de transaction à une 

CC non éligible, appliquer l’approche standard pour le risque de crédit, en 
fonction de la catégorie de la contrepartie, comme l’indique le dispositif principal. 

 
211. Pour leurs contributions au fonds de défaut d’une CC non éligible, les institutions 

financières doivent appliquer un coefficient de pondération des risques de 
1 250 %. Aux fins du présent paragraphe, leurs contributions au fonds de défaut 
incluent les contributions préfinancées et non financées exigibles par la CC. S’il 
existe une obligation de verser des contributions non financées (engagements 
illimités légalement contraignants), l'autorité de contrôle nationale devrait 
déterminer, dans les évaluations réalisées au titre du pilier 2, le montant de 
contributions non financées auquel s’applique la pondération de 1 250 %. 

 

CCDF
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Annexe 3-III Exemples d’application de l’AS-RCC380 
 
Exemple 1  
 
L’ensemble de compensation 1 se compose de trois dérivés de taux d’intérêt : deux swaps 
de taux d’intérêt fixe-variable et une position longue sur une option sur swap européenne 
livrée physiquement. Le tableau ci-dessous résume les dispositions contractuelles 
pertinentes des trois dérivés. 
 

Opération Nature 
Durée 

jusqu’à 
l’échéance 

Devise de 
base 

Notionnel 
(milliers) 

Volet 
paiement381 

Volet 
réception 

Valeur 
marchande 

(milliers) 

1 Swap de taux 
d’intérêt 10 ans USD 10 000 Fixe Variable 30 

2 Swap de taux 
d’intérêt 4 ans USD 10 000 Variable Fixe -20 

3 Swap 
européen 

1 dans 
10 ans EUR 5 000 Variable Fixe 50 

 
Tous les montants notionnels et toutes les valeurs marchandes indiqués dans le tableau 
sont exprimés en USD. À l’origine, l’ensemble de compensation ne fait l’objet d’aucun 
accord de marge, et aucune sûreté n’est échangée (montant indépendant ou dépôt de 
garantie initial). Suivant la formule de l’AS-RCC, l’ECD relative aux ensembles de 
compensation hors marge se calcule comme suit : 
 

( ) x  x agrégéeECD alpha CR multiplicateur Majoration= +  
 
Le coût de remplacement est calculé à l’échelle de l’ensemble de compensation et 
correspond à une simple somme (valeur minimale égale à zéro) des valeurs marchandes 
des dérivés à la date de référence. On obtient ainsi, en utilisant les valeurs marchandes 
indiquées dans le tableau (exprimées en milliers) : 
 

{ } { }max ,0 max 30 20 50,0 60CR V C= − = − + =  
 
Étant donné que la différence V-C est positive (égale à V, soit 60 000), la valeur du 
multiplicateur est 1, comme expliquéexpliquée aux paragraphes 148 et 149 de 
l’Annexe 3-II.  
 
Toutes les opérations faisant partie de l’ensemble de compensation appartiennent à la 
catégorie d’actifs des opérations sur taux d’intérêt. Pour calculer la majoration relative aux 
opérations sur taux d’intérêt, les trois opérations doivent être affectées à un ensemble de 
couverture (en fonction de la devise) et à une tranche d’échéance (en fonction de la date 

                                                
380  Les calculs relatifs aux exemples de portefeuilles sont effectués sur des valeurs intermédiaires non 

arrondies (les résultats réels sont reportés dans l’ordre séquentiel). Toutefois, pour alléger la 
présentation, ces valeurs intermédiaires et les ECD finales sont arrondies. 

381  Les composantes de l’option sur swap sont celles du swap sous-jacent. 
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de fin de l’opération). Dans l’exemple, l’ensemble de compensation comprend deux 
ensembles de couverture, car les opérations font référence à des taux d’intérêt libellés 
dans deux devises différentes (USD et EUR). Au sein de l’ensemble de couverture 
« USD », l’opération 1 tombe dans la troisième tranche d’échéance (plus de 5 ans), tandis 
que l’opération 2 tombe dans la deuxième tranche d’échéance (de 1 à 5 ans). L’opération 
3 est affectée à la troisième tranche d’échéance (plus de 5 ans) de l’ensemble de 
couverture « EUR ». 
 
Pour chaque opération sur taux d’intérêt « i », le notionnel ajusté se calcule au moyen de 
la formule suivante : 
 

( ) ( ) ( )exp 0,05 x exp 0,05 x E
 x 

0,05
Taux i i

i

S
d Notionnel

− − −
=  

 
où : 
 
le deuxième facteur de la multiplication est la duration prudentielle (SD). Les paramètres 

 et  représentent respectivement les dates de début et de fin de la durée à laquelle 
font référence les opérations sur taux d’intérêt, conformément aux définitions des 
paragraphes 155 et 157 de l’Annexe 3-II. 
 

Opération Ensemble de 
couverture 

Tranche 
d’échéance 

Notionnel 
(milliers) Si Ei SDi 

Notionnel 
ajusté 

(milliers) 
Delta 

prudentiel 

1 USD 3 10 000 0 10 7,87 78 694 1 

2 USD 2 10 000 0 4 3,63 36 254 -1 

3 EUR 3 5 000 1 11 7,49 37 428 -0,27 

 
Un coefficient delta prudentiel est affecté à chaque opération conformément au 
paragraphe 159 de l’Annexe 3-II. En particulier, l’opération 1 est longue à l’égard du 
facteur de risque principal (le taux variable de référence) et n’est pas une option, aussi le 
delta prudentiel est-il égal à 1. L’opération 2 est courte à l’égard du facteur de risque 
principal et n’est pas une option; de ce fait, le delta prudentiel est égal à -1. L’opération 3 
est une option permettant de conclure un swap de taux d’intérêt, qui est courte à l’égard 
du facteur de risque principal et est dès lors traitée comme une option de vente achetée. 
Dès lors, le delta prudentiel se détermine en appliquant la formule adéquate du 
paragraphe 159, en utilisant une majoration prudentielle relative à la volatilité des options 
de 50 % et une date d’exercice de l’option égale à 1 (an). Précisément, en supposant que 
le prix du sous-jacent (le taux de swap différé approprié) soit de 6 % et que le prix 
d’exercice (le taux fixe de l’option sur swap) soit de 5 %, le delta prudentiel est égal à : 
 

( ) ( )2ln 0,06 / 0,05 0,5 x 0,5  x 1
0,27

0,5 x 1iδ
 +

= −Φ − = − 
 
 

 

 

iS Ei
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Le notionnel effectif de chaque tranche d’échéance de chaque ensemble de couverture 
se calcule au moyen de la formule suivante : 
 

( )

{ }

( ) ( )

,

 x  x 
j k

Taux Taux type
jk i i i

i Devise MB

D d MFδ
∈

= ∑  

 
 

 vaut 1 pour toutes les opérations de l’exemple (étant donné que celles-ci sont hors 
marge et que leur durée jusqu’à l’échéance est supérieure à un an).  désigne le 
coefficient delta prudentiel. Plus précisément : 
 
Ensemble de couverture USD, tranche d’échéance 2 : 
 

( )
,2 1 x 36 254 36 254Taux

USDD = − = −  
 
Ensemble de couverture USD, tranche d’échéance 3: 
 

( )
,3 1 x 78 694 78 694Taux

USDD = =  
 
Ensemble de couverture EUR, tranche d’échéance 3 : 
 

( )
,3 0, 27 x 37 428 10 083Taux

EURD = − = −  
 
Les notionnels effectifs de toutes les tranches d’échéance comprises dans le même 
ensemble de couverture sont ensuite additionnés conformément à la formule suivante : 
 

( ) ( )( ) ( )( ) ( )( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )2 2 2

1 2 3 1 2 2 3 1 31, 4 x 1, 4 x 0.6 x Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux
j j j j j j j j j jNotionnelEffectif D D D D D D D D D= + + + + +  

 
Le montant notionnel effectif relatif à l’ensemble de couverture « USD » s’obtient au 
moyen de la formule suivante : 
 

( ) ( ) ( )2 236 254 78 694 1,4 x 36 254  x 78 694 59 270Taux
USDNotionnelEffectif = − + + − =  

 
L’ensemble de couverture « EUR » ne comprenant qu’une seule tranche d’échéance, son 
notionnel effectif est égal à : 
 

( ) ( )210 083 10 083Taux
EURNotionnelEffectif = − =  

 
Les montants notionnels effectifs doivent être multipliés par le facteur prudentiel (celui qui 
est adapté aux opérations sur taux d’intérêt est égal à 0,50 %), puis totalisés pour tous 
les ensembles de couverture : 
 

0,5% x 59 270 0,5% x 10 083 347TauxMajoration = + =  

iMF

iδ
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Pour les besoins de cet ensemble de compensation, la majoration relative aux opérations 
sur taux d’intérêt représente également la majoration totale, car il n’y a pas de dérivés 
appartenant à d’autres catégories d’actifs. En fin de compte, l’exposition se calcule, dans 
l’AS-RCC, en additionnant la composante CR et la composante EPF, puis en multipliant 
le résultat par 1,4 : 
 

( )1,4 x 60 1 x 347 569ECD = + =  
 
où : 
 
une valeur de 1 est utilisée pour le multiplicateur. 
 
Exemple 2 
 
L’ensemble de compensation 2 comprend trois dérivés de crédit : une position longue sur 
un swap sur défaillance à signature unique souscrit sur Société A (notée AA), une position 
courte sur un swap sur défaillance à signature unique souscrit sur Société B (notée BBB) 
et une position longue un indice de swaps sur défaillance (qualité investissement). Le 
tableau ci-dessous résume les modalités contractuelles des trois dérivés. 
 

Opération Nature 
Entité ou 
indice de 
référence 

Note de 
l’entité de 
référence 

Durée 
jusqu’à 

l’échéance 
Devise 
de base 

Notionnel 
(milliers) Position 

Valeur 
marchande 

(milliers) 

1 

Swap sur 
défaillance 
à signature 

unique 

Société A AA 3 ans USD 10 000 
Acheteur 

d’une 
protection 

20 

2 

Swap sur 
défaillance 
à signature 

unique 

Sociétés B BBB 6 ans EUR 10 000 
Acheteur 

d’une 
protection 

-40 

3 
Indice de 
swaps sur 
défaillance  

CDX.IG 
5 ans 

Qualité 
investissement 5 ans USD 10 000 

Acheteur 
d’une 

protection 
0 

 
Tous les montants notionnels et toutes les valeurs marchandes indiqués dans le tableau 
sont exprimés en USD. Comme dans l’exemple précédent, l’ensemble de compensation 
ne fait l’objet d’aucun accord de marge, et aucune sûreté n’est échangée (montant 
indépendant ou dépôt de garantie initial) au départ. L’ECD relative aux ensembles de 
compensation hors marge se calcule comme suit : 
 

( ) x  x agrégéeECD alpha CR multiplicateur Majoration= +  
 
Le coût de remplacement est le suivant : 

{ } { }max ,0 max 20 40 0,0 0CR V C= − = − + =
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Comme, dans cet exemple, la différence V-C est négative (égale à V, c.-à-d. -20), le 
multiplicateur est activé (c.-à-d. qu’il est inférieur à 1). Avant de calculer sa valeur, la 
majoration totale doit être déterminée.  
 
Pour calculer la majoration totale, le notionnel ajusté de chaque opération doit d’abord 
être établi, en multipliant le montant notionnel par la duration prudentielle; celle-ci s’obtient 
à partir de la date de début  et de la date de fin , au moyen de la formule indiquée 
au paragraphe 157 de l’Annexe 3-II. Le tableau ci-dessous montre les résultats. 
 

Opé-
rationOpération 

Notionnel 
(milliers) Si Ei SDi Notionnel ajusté 

(milliers) Delta prudentiel 

1 10 000 0 3 2,79 27 858 1 

2 10 000 0 6 5,18 51 836 -1 

3 10 000 0 5 4,42 44 240 1 

 
Un delta prudentiel approprié doit être affecté à chaque opération : ici, le delta des 
opérations 1 et 3 est égal à 1, car leur position est longue à l’égard du facteur de risque 
principal (écart de taux des swaps sur défaillance); à l’inverse, le delta prudentiel de 
l’opération 2 est égal à -1.  
 
Puisque tous les dérivés ont des entités de référence différentes (signatures uniques ou 
indices), il n’est pas nécessaire de totaliser les opérations à l’échelle des entités. De ce 
fait, le notionnel effectif à l’échelle de chaque entité est égal au produit du notionnel ajusté 
par le delta prudentiel (le facteur d’échéance est égal à 1 pour les trois dérivés). Un facteur 
prudentiel (FP) est affecté à chaque entité individuelle en fonction de la note de l’entité de 
référence (0,38 % pour les sociétés notées AA, et 0,54 % pour les sociétés notées BBB). 
Dans le cas des indices de swaps sur défaillance, le FP est affecté en fonction de la qualité 
de l’indice (qualité investissement ou spéculatif); dans l’exemple, sa valeur est établie à 
0,38 %, car l’indice est de qualité investissement. Les majorations à l’échelle des entités 
sont donc les suivantes : 
 

( ) 0,38% x 27 858 106Majoration Entreprise A = =  

( ) ( ) 0,54% x 51 836 280Majoration Entreprise B = − = −  

( ). 0,38% x 44 240 168Majoration CDX IG = =  
 

Une fois les majorations à l’échelle des entités calculées, il est possible d’appliquer la 
formule suivante : 
 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2

  

 x 1  x Crédit Crédit Crédit
k k k k

k k

composante idiosyncratiquecomposante systémique

Majoration Majoration Entité Majoration Entitéρ ρ = + − 
 
∑ ∑



 

iS Ei
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où : 

le paramètre de corrélation 
( )Crédit
kρ  est égal à 0,5 pour les entités individuelles (Société A 

et Société B) et à 0,8 pour l’indice (CDX.IG). Le tableau ci-dessous présente une manière 
simple de calculer les composantes systématique et spécifique de la formule. 
 

Entité de 
référence 

Majoration à 
l’échelle de 

l’entité 

Paramètre de 
corrélation  

(r) 

Majoration à 
l’échelle de 

l’entité  
× r 

(Majoration à 
l’échelle de 

l’entité)2 
1 - r2 

(Majoration à l’échelle 
de l’entité)2  

× (1-r2) 

Société A 106 0,5 52,9 11 207 0,75 8 405 

Société B -280 0,5 -140 78 353 0,75 58 765 

CDX.IG 168 0,8 134,5 28 261 0,36 10 174 

Somme =   47,5   77 344 

(Somme)2 =   2 253    

 
Le tableau permet d’établir que la composante systématique est égale à 2 253 et que la 
composante spécifique est égale à 77 344. 
 
Ainsi : 
 

( ) 2 253 77 344 282CréditMajoration = + =  
 
La valeur du multiplicateur peut désormais se calculer comme suit : 
 

20min 1;0,05 0,95 x exp 0,965
2 x 0,95 x 282

multiplicateur
 − = + =  

  
 

 
Enfin, en totalisant le coût de remplacement et la composante EPF, puis en multipliant le 
résultat par le facteur alpha de 1,4, on obtient l’exposition suivante : 
 

( )1,4 x 0 0,965 x 282 381ECD = + =  
 
Exemple 3 
 
L’ensemble de compensation 3 comprend trois contrats à terme de gré à gré sur produits 
de base : 
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Opération Nature Sous-jacent Direction 
Durée 

jusqu’à 
l’échéance 

Notionnel Valeur 
marchande 

1 Contrat à terme 
de gré à gré 

Pétrole brut 
(WTI) Long 9 mois 10 000 -50 

2 Contrat à terme 
de gré à gré 

Pétrole brut 
(Brent) Court 2 ans 20 000 -30 

3 Contrat à terme 
de gré à gré Argent Long 5 ans 10 000 100 

 
Aucun accord de marge ni échange de sûretés n’existent. La formule suivante permet 
d’établir le coût de remplacement : 
 

{ } { }max ,0 max 100 30 50,0 20CR V C= − = − − =  
 
Comme le coût de remplacement est positif et qu’il n’y a aucun échange de sûretés 
(l’institution financière n’a donc reçu aucun excédent de sûreté), le multiplicateur est égal 
à 1.  
 
Pour calculer la majoration, il est nécessaire de classer les opérations par ensembles de 
couverture (énergie, métaux, produits agricoles et autres), puis, dans chaque ensemble 
de couverture, en types de produits de base. Voici ce que cela donne dans l’exemple : 
 

Ensemble de couverture Type de produit de base Opérations 

Énergie 

Pétrole brut 1 et 2 

Gaz naturel Aucune 

Charbon Aucune 

Électricité Aucune 

Métaux 

Argent 3 

Or Aucune 

… … 

Produits agricoles 
… … 

… … 

Autres   

 
Pour les besoins de ce calcul, l’institution financière peut ignorer la différence de base 
entre les contrats à terme de gré à gré sur le pétrole brut WTI et sur le pétrole brut Brent, 
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car les deux appartiennent au même type de produit de base, « Pétrole brut » (à moins 
que l’autorité de contrôle nationale n’oblige les institutions financières à utiliser une 
définition plus précise des types de produits de base).  
 
Dès lors, ces contrats peuvent être regroupés dans un même notionnel effectif, en tenant 
compte du delta prudentiel et du facteur d’échéance de chaque opération. En particulier, 
le delta prudentiel est égal à 1 pour l’opération 1 (position longue) et à -1 pour l’opération 2 
(position courte). Puisque la durée jusqu’à l’échéance de l’opération 1 est de neuf mois 
(moins d’un an) et que l’opération est hors marge, son facteur d’échéance est égal à : 
 

1 9 /12transactionMF =  
 
Le facteur d’échéance est égal à 1 pour l’opération 2 (durée jusqu’à l’échéance supérieure 
à un an, et opération hors marge). Le notionnel effectif relatif au type de marchandise 
« Pétrole brut » est donc égal à : 
 

( )1 x 10 000 x 9 /12 1  x 20 000 x 1 11 340PétroleNotionnelEffectif = + − = −  
 
où : 
 
le delta prudentiel a été appliqué à chaque opération (+1 pour les positions longues et -1 
pour les positions courtes). Le montant notionnel effectif doit être multiplié par le facteur 
prudentiel afférent au pétrole ou au gaz (18 %) pour obtenir la majoration à appliquer pour 
le type de marchandise « Pétrole brut » : 
 

( ) ( )Majoration 18% x 11 340 2 041Énergie
PétroleType = − = −  

 
L’étape suivante consiste théoriquement à calculer la majoration applicable pour 
l’ensemble de couverture « Énergie », au moyen de la formule suivante : 
 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

22

  

Majoration  x Majoration 1  x MajorationBase Base BaseÉnergie Énergie
k kÉnergie Énergie Énergie

k k

composante idiosyncratiquecomposante systémique

Type Typeρ ρ = + − 
 

∑ ∑


 

 
Cependant, dans notre exemple, seul un type de produit de base est indiqué dans 
l’ensemble de couverture « Énergie » (la majoration est égale à zéro pour tous les autres 
types de produits de base). Dès lors : 
 

( ) ( )( ) ( )( ) ( )2 2 2Majoration 0.4 x 2 041 1 0.4  x 2 041 2 041Base
Énergie = − + − − =  

 
Ce calcul montre que lorsqu’un ensemble de couverture ne compte qu’un seul type de 
produit de base, la majoration relative à l’ensemble de couverture est égale (en valeur 
absolue) à la majoration relative au type de produit de base. De la même façon, on obtient 
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ce qui suit pour le type de produit de base « Argent », dans l’ensemble de couverture 
« Métaux » : 
 

1 x 10 000 x 1 10 000ArgentNotionnelEffectif = =  
 
En effet, le delta prudentiel et le facteur d’échéance sont tous deux égaux à 1 pour 
l’opération 3. De plus, puisque l’ensemble de couverture « Métaux » ne contient que le 
type de produit de base « Argent » dans l’exemple, on obtient : 
 

( ) ( )Majoration Majoration 18% x 10 000 1 800Base Métaux
Métaux ArgentType= = =  

 
La majoration totale pour la catégorie d’actifs des dérivés sur produits de base s’établit 
donc ainsi : 
 

( ) ( ) ( )Majoration Majoration Majoration 2 041 1 800 3 841Base Base Base
MétauxÉnergie= + = + =  

 
Finalement, l’exposition est égale à : 
 

( )1,4 x 20 1 x 3 841 5 406ECD = + =  
 
Exemple 4 
 
L’ensemble de compensation 4 regroupe les opérations des exemples 1 et 2. Il n’y a ni 
accord de marge ni sûreté.  
 
Le coût de remplacement de l’ensemble de compensation combiné est égal à : 
 

{ } { }max ,0 max 30 20 50 20 40 0,0 40CR V C= − = − + + − + =  
 
La majoration relative à l’ensemble de compensation combiné est égale à la somme des 
majorations s’appliquant pour chaque catégorie d’actifs. L’exemple compte deux 
catégories d’actifs, les dérivés de taux d’intérêt et les dérivés de crédit : 
 

( ) ( )Majoration Majoration Majoration 347 282 629Taux Créditaggrégée = + = + =  
 
Les majorations relatives aux dérivés de taux d’intérêt et de crédit ont été tirées des 
exemples 1 et 2. Étant donné que le coût de remplacement est positif pour l’ensemble de 
compensation et qu’il n’y a aucun échange de sûretés (l’institution financière n’a donc reçu 
aucun excédent de sûreté), le multiplicateur est égal à 1. Finalement, l’exposition est 
égale à : 
 

( )1,4 x 40 1 x 629 936ECD = + =  
 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 924

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 348 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-IVIII 
Autorité des marchés financiers  Janvier 201731 mars 2019 

Exemple 5 
 
L’ensemble de compensation 5 regroupe les opérations des exemples 1 et 3. Toutefois, 
contrairement à ces exemples où elles étaient présumées hors marge, les opérations font 
ici l’objet d’un accord de marge présentant les caractéristiques suivantes : 
 

Fréquence des 
appels de marge Seuil 

Montant minimal de 
transfert  
(milliers) 

Montant 
indépendant  

(milliers) 

Sûreté nette 
actuellement 
détenue par 
l’institution 
financière  
(milliers) 

Hebdomadaire 0 5 150 200 

 
Le tableau ci-dessus montre une situation où l’institution financière a reçu de la 
contrepartie un montant indépendant net de 150 (en tenant compte du montant net du 
dépôt de garantie initial fourni par la contrepartie et de tout dépôt de garantie initial non 
distinct fourni par l’institution financière). La sûreté totale nette actuellement détenue par 
l’institution financière est égale à 200, ce qui comprend un montant de 50 reçu au titre de 
la marge de variation et un montant de 150 au titre du montant indépendant net.  
 
Pour commencer, il convient de déterminer le coût de remplacement. La sûreté nette 
actuellement détenue est égale à 200, et le montant de sûreté indépendant net (MSIN) 
est égal au montant indépendant (150). La valeur marchande courante de l’ensemble de 
compensation est égale à : 
 

 
 
Par conséquent : 
 

{ } ( )max ,Seuil MMT ,0 max 80 200,0 5 150,0 0CR V C MSIN= − + − = − + − =  
 
Il est ensuite nécessaire de recalculer les majorations relatives aux dérivés de taux 
d’intérêt et sur produits de base, en fonction de la valeur du facteur d’échéance des 
opérations avec accord de marge, qui dépend de la période de marge à risque. Pour les 
appels de marge quotidiens, la période de marge à risque (PMÀR) serait de 10 jours. 
Conformément au paragraphe 41(iii) de l’Annexe 3-II, pour des appels de marge effectués 
tous les N jours, la PMÀR est égale à 10 + N - 1 joursjour. Donc, pour des appels de 
marge hebdomadaires (tous les cinq jours ouvrables), ) 10 5 1 14PMàR = + − = . Par 
conséquent, le facteur d’échéance réévalué pour les opérations figurant dans l’ensemble 
de compensation est égal à382 : 
 

                                                
382  Cet exemple prend pour hypothèse que l’exercice compte 250 jours ouvrables. Dans la réalité, le nombre 

de jours ouvrables utilisé pour déterminer le facteur d’échéance doit être calculé comme il convient pour 
chaque opération, en tenant compte des conventions du marché du pays ou du territoire concerné. 

30 20 50 50 30 100 80V = − + − − + =
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( )Marge 3 1,5 x 14 / 250
2 1 anl

PMàRMF = =  

 
En reproduisant le calcul de l’exemple 1 avec la nouvelle valeur de facteur d’échéance, 
on obtient : 
 
Ensemble de couverture « USD », tranche d’échéance 2 : 
 

( ) ( ),2 1  x 36 254 x 1,5 x 14 / 250 12 869USDD = − = −
 

 
Ensemble de couverture « USD », tranche d’échéance 3 : 
 

( ),3 1 x 78 694 x 1,5 x 14 / 250 27 934USDD = =
 

 
Ensemble de couverture « EUR », tranche d’échéance 3 : 
 

( ) ( ),3 0.27  x 37 428 x 1,5 x 14 / 250 3 579EURD = − = −
 

 
La formule ci-dessous permet de calculer le montant notionnel effectif correspondant aux 
ensembles de couverture « USD » et « EUR » : 
 

( ) ( ) ( ) ( )2 212 869 27,934 1,4 x 12 869  x 27,934 21 039Taux
USDNotionnelEffectif = − + + − =  

 
( ) ( )23 579 3 579Taux

EURNotionnelEffectif = − =  
 
Les montants notionnels effectifs peuvent être multipliés par le facteur prudentiel (FP) 
(égal à 0,5 % pour les dérivés de taux d’intérêt) et additionnés pour la totalité des 
ensembles de couverture : 
 

( )Majoration 0,5% x 21 039 0,5% x 3 579 123Taux = + =  
 
En reproduisant le calcul de l’exemple 3 avec la nouvelle valeur de facteur d’échéance, 
on obtient pour l’ensemble de couverture « Énergie » : 
 

( ) ( ) ( )1 x 10 000 x 1,5 x 14 / 250 1  x 20 000 x 1,5 x 14 / 250 3 550Énergie
PétroleNotionnelEffectif = + − = −  

( ) ( )Majoration 18% x 3 550 639Énergie
PétroleType = − = −  

( ) ( )( ) ( )( ) ( )2 2 2Majoration 0,4 x 639 1 0,4  x 639 639Base
Énergie = − + − − =  
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De la même façon, on obtient pour l’ensemble de couverture « Métaux » : 
 

( )1 x 10 000 x 1,5 x 14 / 250 3 550Métaux
ArgentNotionnelEffectif = =  

( ) ( )Majoration Majoration 18% x 3 550 639Base Métaux
Métaux ArgentType= = =  

 
La majoration totale pour la catégorie d’actifs des dérivés sur produits de base est égale 
à : 
 

( ) ( ) ( )Majoration Majoration Majoration 639 639 1 278Base Base Base
MétauxÉnergie= + = + =  

 
Comme il y a deux catégories d’actifs (dérivés de taux d’intérêt et dérivés sur produits de 
base), la majoration totale s’obtient à l’aide de la formule suivante :  
 

( ) ( )Majoration Majoration Majoration 123 1 278 1 401Taux Baseagrégée = + = + =  
 
En troisième lieu, il convient de calculer le multiplicateur en fonction de l’excédent de 
sûreté et de la nouvelle majoration totale : 
 

80 200min 1;0,05 0,95 x exp 0,958
2 x 0,95 x 1 401

multiplicateur
 − = + =  

  
 

 
Pour terminer, l’exposition est égale à : 
 

( )1,4 x 0 0,958 x 1 401 1 879ECD = + =  
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Annexe 3-IV Effet des accords de marge standard sur la formule 
de calcul de l’AS-RCC 

 
Les exemples qui suivent illustrent l’emploi de l’AS-RCC dans le contexte des accords 
de marge standard. Ils s’attachent notamment à la formule de calcul du coût de 
remplacement pour les opérations avec accord de marge, décrites au paragraphe 144 
de l’Annexe 3-II. 
 

{ }max ,Seuil MMT ,0CR V C MSIN= − + −  
 
Exemple 1 
 
1.  L’institution financière a jusqu’ici honoré tous les appels de marge de variation (MV) 

passés, de sorte que la valeur des opérations avec sa contrepartie (80 millions 
d’euros) est compensée par la MV cumulée sous la forme des sûretés reçues sous 
forme de liquidités. Un petit « montant minimal de transfert » (MMA) de 1 million 
d’euros et un « seuil » (Seuil) de 0 euroseuro sont fixés. En outre, un « montant 
indépendant » (MI) de 10 millions d’euros est accepté en faveur de l’institution 
financière, tandis que rien n’est fourni en faveur de sa contrepartie. Cela représente 
un soutien au crédit de 90 millions d’euros, qui est présumé avoir été intégralement 
reçu à la date de déclaration.  

 
2.  Dans cet exemple, le premier élément de la formule de calcul du coût de 

remplacement (CR), soit (V - C), est égal à zéro, car la valeur des opérations est 
compensée par les sûretés reçues : 80 millions d’euros - 90 millions d’euros = moins 
10 millions d’euros. Le second élément (Seuil + MMT – MSIN) de la formule de 
calcul du coût de remplacement est moins 9 millions d’euros (Seuil de 0 euro + MMT 
de 1 million d’euros – montant de sûreté indépendant net détenu de 10 millions 
d’euros). Le dernier élément de la formule est toujours égal à zéro, afin de garantir 
que le coût de remplacement ne soit pas négatif. Le plus grand de ces trois éléments 
(-10 millions euros, -9 millions d’euros, 0) est zéro; le coût de remplacement est 
donc égal à zéro. Cela tient à l’importance du montant de la sûreté fournie par la 
contrepartie de l’institution financière. 

 
Exemple 2383 
 
3.  La contrepartie a honoré tous les appels de MV, mais l’institution financière 

conserve une exposition résiduelle, du fait du MMT de 1 million d’euros prévu dans 
son accord-cadre; il existe en outre un Seuil fixé à 0 euro. La valeur des opérations 
de l’institution financière avec la contrepartie s’élève à 80 millions d’euros; 
l’institution financière détient 79,5 millions d’euros en MV sous la forme de sûretés 
constituées en liquidités. L’institution financière détient en outre 10 millions d’euros 

                                                
383  Bien que les faits indiqués dans cet exemple puissent ne pas être courants dans les pratiques actuelles 

du marché, ce scénario est envisagé dans la future réglementation relative aux exigences de marge 
pour les produits dérivés de gré à gré non compensés. Voir le deuxième document consultatif, 
« Exigences de marge pour les dérivés non compensés centralement » (septembre 2013), à l’adresse 
http://www.bis.org/publ/bcbs261_fr.pdf. 
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à titre de garantie indépendante (il s’agit là d’un dépôt de garantie initial indépendant 
de la MV, dont la valeur fluctue avec les prix du marché) de la part de la contrepartie, 
tandis que celle-ci détient (de manière non distincte) 10 millions d’euros à titre de 
garantie indépendante de la part de l’institution financière.  

 
4.  Dans ce cas-ci, le premier élément de la formule de calcul du coût de remplacement, 

(V - C), est égal à 0,5 million d’euros (80 - 79,5 - 10 + 10 millions d’euros), le 
deuxième élément, (Seuil + MMT - MSIN) est égal à 1 million d’euros (Seuil de 0 
euro + MMT de 1 million d’euros – montant de sûreté indépendant détenu de 
10 millions d’euros + montant de sûreté indépendant fourni de 10 millions d’euros). 
Le troisième élément est égal à zéro. Le plus grand de ces trois éléments (0,5 million 
euros, 1 million d’euros, 0) est 1 million d’euros, ce qui représente l’exposition la 
plus importante devant être atteinte avant qu’une sûreté puisse être échangée. 

 
L’institution financière membre compensateur 
 
5.  La question de la compensation centrale peut être considérée sous un certain 

nombre d’angles. Un exemple dans lequel la formule de calcul du coût de 
remplacement pour les opérations avec accord de marge peut s’appliquer est celui 
où l’institution financière est un membre compensateur et calcule le coût de 
remplacement pour ses propres opérations avec une contrepartie centrale (CC). 
Dans un tel cas, le MMT et le Seuil sont généralement égaux à zéro. La MV est 
généralement échangée au moins quotidiennement, et le montant de sûreté 
indépendant, qui prend la forme d’une garantie de bonne fin ou d’un dépôt de 
garantie initial, est détenu par la CC. 

 
Exemple 3 
 
6.  L’institution financière, en sa qualité de membre compensateur d’une CC, a fourni à 

celle-ci une MV d’un montant égal à la valeur des opérations qu’elle effectue avec 
elle. L’institution financière a fourni des liquidités à titre de dépôt de garantie initial, 
et la CC détient le dépôt de garantie initial avec une réelle autonomie patrimoniale. 
Supposons que la valeur des opérations effectuées avec la CC est égale à moins 
50 millions d’euros et que l’institution financière a fourni à la CC une MV de 
50 millions d’euros et un montant indépendant (MI) de 10 millions d’euros.  

 
7. Dans ce cas, le premier élément (V – C) est égal à 0 euro ([-50 millionmillions 

d’euros –50 millions d’euros)] – 0 euro); autrement dit, la MV déjà fournie réduit à 
zéro le paramètre V. Le deuxième élément (Seuil + MMT_MSIN) est égal à 0 euro 
(0 euro + 0 euro - 0 euro), car MMT et Seuil sont tous deux égaux à 0 euro et le MI 
détenu par la CC bénéficie d’une réelle autonomie patrimoniale et est sans effet 
sur le MSIN. Dès lors, le coût de remplacement est égal à 0 euro. 

 
Exemple 4 
 
8.  L’exemple 4 est similaire à l’exemple 3, sauf que le MI fourni à la CC n’est pas 

détenu avec une réelle autonomie patrimoniale. Dans ce cas, le premier élément 
(V – C) de la formule de calcul du coût de remplacement est égal à 10 millions 
d’euros ([-50 millions d’euros – (-50 millions d’euros)] – [-10 millions d’euros]), la 
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valeur du deuxième élément (Seuil + MMT + MSIN) est égale à 10 millions d’euros 
(0 euro + 0 euro - [-10 millions d’euros]), et le troisième élément reste égal à 0 euro. 
Le plus grand de ces trois éléments (10 millions d’euros, 10 millions d’euros, 0 euro) 
est 10 millions d’euros, ce qui représente le MI fourni à la CC, qui est susceptible 
d’être perdu en cas de défaut de la CC, notamment sa faillite. 

 
Exemple 5 
 
Accord de marge avec maintien d’un solde 
 
9.  Certains accords de marge stipulent qu’une contrepartie (dans le cas présent, une 

institution financière) doit maintenir un niveau de sûreté correspondant à un 
pourcentage fixe de la valeur au marché des opérations d’un ensemble de 
compensation. Pour ce type d’accord de marge, le montant de sûreté indépendant 
(MSI) représente le pourcentage de valeur au prix du marché que la contrepartie 
doit maintenir en plus de la valeur au prix du marché des opérations. Par exemple, 
un accord peut stipuler qu’une contrepartie doit maintenir un solde de sûreté d’au 
moins 140 % de la valeur au prix du marché de ses opérations. Si, en outre, aucun 
Seuil ni aucun MMT ne sont spécifiés, le MSI est le montant de sûreté que 
l’institution financière est tenue de fournir à la contrepartie. La valeur au prix du 
marché des opérations sur dérivés est de 50 euros. La contrepartie fournit sous 
forme de liquidités une sûreté de 80 euros. Le MSI, dans ce cas, est égal à la somme 
que la contrepartie est tenue de fournir en sus de la valeur au prix du marché des 
opérations (140 % × 50 euros – 50 euros = 20 euros). Le coût de remplacement est 
égal à la somme la plus élevée entre la valeur au prix du marché des opérations 
moins la sûreté (50 euros – 80 euros = -30 euros), MMT + Seuil - MSIN (0 euro + 
0 euro - 20 euros = -20 euros) et zéro. Il s’ensuit que le coût de remplacement est 
égal à zéro. 
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Annexe 3-V Diagramme des étapes du calcul de la majoration 
relative aux dérivés de taux d’intérêt  
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Annexe 3-VI Calcul des actifs pondérés en fonction des risques 
pour les placements en actions dans des fonds 

 
Calcul des actifs pondérés en fonction des risques selon l’approche de 
transparence 
 
Prenons un fonds qui reproduit un indice d’actions. Posons en outre les hypothèses 
suivantes :  
 
•  L’institution financière suit l’approche standard du risque de crédit pour déterminer 

les exigences de fonds propres qui s’appliquent à elle;  
•  L’institution financière détient 20 % des actions du fonds;  
•  Le fonds détient des contrats à terme de gré à gré à court terme (à moins d’un an) 

qui sont compensés par l’intermédiaire d’une contrepartie centrale éligible hors 
appel de marge (avec un montant notionnel de 100 $);  

 
Le bilan du fonds est le suivant : 
 
Actifs  
 
Espèces 20 $ 
Obligations d’État (notées AAA)  30 $  
Marge de variation à recevoir – contrats à terme gré à gré  50 $ 
 
Passifs  
 
Effets à payer  5 $ 
 
Fonds propres 
 
Actions  95 $ 
 
Les expositions de 100 $ portées au bilan sont pondérées en fonction des risques selon 
les facteurs de pondération appliqués pour les espèces (PR = 0 %), les obligations d’État 
(PR = 0 %) et les positions sur contrats à terme de gré à gré sur actions compensées de 
manière centrale (PR = 2 %). La pondération en fonction des risques des actifs sous-
jacents pour les expositions aux actions (PR = 100 %) est appliquée au montant 
notionnel des contrats à terme de gré à gré, et il existe une exigence de fonds propres 
au titre du risque de contrepartie (on suppose une majoration de 20 % tel que défini par 
l’AS-RCC). Aucune exigence d’ajustement de l’évaluation de crédit (AEC) n’est imposée, 
car les contrats à terme de gré à gré sont compensés par l’intermédiaire d’une 
contrepartie centrale.  
 
Le levier du fonds est égal à 100/95, soit environ 1,05.  
 
Les actifs pondérés en fonction des risques pour les placements de l’« entité » en actions 
dans le fonds, se calculent au moyen de la formule suivante :  
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( )_ _

 Moyen  x Levier x Placement en actions =

x Levier x Placement en actions
Actif total

20$ x 0% + 30$ x 0% + 100$ x 100% + 50$

Fonds

espèces obligations sous jacents contrat à terme RC

Fonds

PR

APR APR APR APR APR−+ + + +

= ( )( )
( )

 x 2% + 100$ x 20% x 2% /100  

x 1,05 x 20% x 95 20,23$=

 

 
Calcul des actifs pondérés en fonction des risques selon l’approche fondée sur le 
mandat 
 
Prenons un fonds dont les actifs sont de 100 $ et qui, aux termes de son mandat, 
reproduit un indice d’actions. En plus de lui permettre de placer ses actifs en liquidités ou 
en actions, le mandatemandat autorise le fonds à prendre des positions longues sur des 
contrats à terme sur indice boursier jusqu’à concurrence d’un montant nominal maximal 
équivalent au montant du bilan du fonds (100 $). Cela signifie que le montant total des 
expositions portées au bilan et hors bilan du fonds peut atteindre 200 $. Supposons 
également qu’un levier financier maximal de 1,1 s’applique aux termes du mandat. 
L’institution détient 20 % des actions du fonds, ce qui représente un placement de 
18,18 $. 
 
Premièrement, les expositions de 100 $ portées au bilan sont pondérées en fonction des 
risques en fonction des facteurs de pondération en fonction des risques s’appliquant aux 
expositions aux actions (PR = 100 %); autrement dit, APRbilan = 100 $ × 100 % = 100 $.  
 
Deuxièmement, nous présumons que le fonds a épuisé sa limite pour les positions sur 
dérivés, soit 100 $ de montant notionnel; ces positions seraient pondérées en fonction 
des risques au moyen du facteur de pondération associé aux actifs sous-jacents de la 
position sur dérivés, qui, dans cet exemple, est égal à 100 % pour les positions sur 
actions négociées sur un marché organisé. Le total des actifs pondérés en fonction des 
risques qui est associé au montant notionnel maximal sous-jacent des positions sur 
dérivés est donc le suivant : APRsous-jacents = 100 $ × 100 % = 100 $.  
 
Troisièmement, nous souhaitons calculer le risque de contrepartie associé au contrat 
dérivé. Si nous ne connaissons pas le coût de remplacement lié au contrat à terme 
normalisé, nous pouvons l’évaluer approximativement grâce au montant notionnel 
maximal, soit 100 $, et ainsi calculer la majoration en appliquant un facteur de conversion 
de 20 %384, ce qui donne une exposition de 120 $. En supposant que le contrat à terme 
normalisé soit compensé par l’intermédiaire d’une CC éligible, un facteur de pondération 
en fonction des risques de 2 % s’applique, ce qui permet d’obtenir le résultat suivant : 
APRRC = 120 $ × 2 % = 2,40 $. Aucune exigence d’ajustement de l’évaluation du crédit 
n’est imposée, car les contrats à terme normalisés sont compensés par l’intermédiaire 
d’une contrepartie centrale. L’APR du fonds s’obtient donc en additionnant APRbilan, 
APRsous-jacents et APRRC et est dès lors égal à 202,40 $.  
 

                                                
384  Tel que défini selon l’AS-RCC. 
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Ajustement en fonction du levier  
 
La division de l’APR du fonds (202,4 $) par l’actif total du fonds (100 $) donne une 
pondération en fonction des risques moyenne de 202,4 %. La pondération en fonction 
des risques moyenne est alors multipliée par un facteur de 1,1 pour refléter le levier 
financier : 202,4 % × 1,1 = 222,64 %.  
 
En fin de compte, alors que l’« entité » a placé 18,18 $ dans des actions du fonds, son 
actif pondéré en fonction des risques total, associé à son placement en actions, s’élève 
à 18,18 $ × 222,64 % = 40,48 $. 
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Annexe 4-I Vue d'ensemble des méthodologies applicables aux 
transactions couvertes par des sûretés financières 
dans le cadre de l’approche standard 

 
1. Les dispositions énoncées dans la section Approche standard - Section 

Atténuation du risque de crédit (ARC) - pour les transactions assorties de sûretés 
déterminent généralement le traitement applicable, dans l’approche standard, 
aux créances du portefeuille bancaire couvertes par des sûretés financières de 
qualité suffisante.  

 
2. Les expositions couvertes qui prennent la forme des transactions assimilables à 

des pensions (mises en pension/ prises en pension et prêts/emprunts de titres) 
constituent un cas à part. Elles sont soumises à des exigences au titre du risque 
de contrepartie lorsqu’elles sont incluses dans le portefeuille de négociation (voir 
plus bas). En outre, les institutions qui souhaitent prendre en compte les effets 
de la compensation aux fins du calcul des exigences de fonds propres doivent 
toutes appliquer la méthodologie de la section ARC pour les transactions du 
portefeuille bancaire et du portefeuille de négociation soumises à un accord-
cadre de compensation. 

 
Approche standard  
 
3. Dans l’approche standard, les institutions peuvent opter pour la méthode simple 

ou la méthode globale pour déterminer le coefficient de pondération applicable à 
une transaction couverte par une sûreté financière éligible. Dans le premier cas, 
le coefficient de pondération de la sûreté se substitue à celle de la contrepartie. 
À l’exception de quelques types de transactions à risque très faible, le coefficient 
de pondération plancher est de 20 %.  

 
4. Dans la méthode globale, une sûreté financière éligible diminue le montant de 

l'exposition au RCC. Le montant de la sûreté est réduit et, le cas échéant, celui 
de l'exposition majorée par l'utilisation de décotes prudentielles établies par le 
Comité de Bâle, pour prendre en compte les éventuelles fluctuations des cours 
des titres et de change durant la période de détention; il en résulte un montant 
ajusté de l'exposition : E*. Lorsque la période de détention prudentielle pour le 
calcul des décotes diffère de la période fixée dans les dispositions applicables à 
ce type de transactions couvertes, les décotes doivent être relevées ou 
abaissées selon les cas. Après le calcul de E*, l’institution utilisant l’approche 
standard affectera au montant obtenu le coefficient de pondération 
correspondant à la contrepartie.  

 
Transactions assimilables à des pensions 
 
5. Comme les instruments dérivés de gré à gré, les transactions assimilables à des 

pensions incluses dans le portefeuille de négociation donnent lieu à une exigence 
de fonds propres au titre du RCC. Pour la calculer, l’institution utilisant l’approche 
standard doit appliquer à la sûreté la méthode globale, la méthode simple n’étant 
pas appropriée.  
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6. Le traitement des transactions non soumises à un accord-cadre de compensation 

est identique à celui des autres transactions couvertes. Toutefois, dans le cas 
des institutions qui utilisent la méthode globale, l’Autorité est libre de décider 
qu’une décote zéro peut être appliquée si la contrepartie est un intervenant 
principal et que d’autres critères sont respectés (traitement dérogatoire). Lorsque 
les transactions font l’objet d’un accord-cadre de compensation, indépendamment 
de leur classement dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de 
négociation, l’institution peut choisir d’ignorer les effets de la compensation pour le 
calcul des fonds propres. Dans ce cas, chaque transaction fera l’objet d’une 
exigence de fonds propres calculée sans prise en compte de l’accord-cadre. 

 
7. Si une institution souhaite prendre en compte les effets d’accords-cadres, elle 

doit appliquer à chaque contrepartie le traitement décrit dans la section ARC. 
Celui-ci vaudrait pour toutes les transactions soumises à un accord-cadre 
indépendamment de leur classement dans le portefeuille bancaire ou dans le 
portefeuille de négociation. Pour calculer E*, l’institution affecte l’exposition nette 
actuelle sur le contrat d’une majoration pour les éventuelles fluctuations des 
cours des titres et de change.  

 
8. La valeur E* obtenue correspond en fait à un équivalent-prêt non couvert qui 

serait utilisé pour le montant de l’exposition dans le cadre de l’approche standard.
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Annexe 4-II Dérivés de crédit – Types de produits 
 
Description des dérivés de crédit 
 
Les dérivés de crédit les plus courants sont les swaps pour défaut de crédit et les swaps 
rendement total. Même si l'échelonnement et la structure des flux de trésorerie associés 
à ces deux types de swap sont différents, leur fondement économique est le même en ce 
qu'ils visent à faire porter le risque de crédit sur les éléments d'actif en cause. 
 
Une autre forme moins répandue de dérivé du crédit est le billet lié à un effet de crédit, 
c'est-à-dire une obligation fondée sur un élément d'actif de référence. Ces billets sont 
semblables à des billets structurés avec dérivés de crédit intégrés. Les paiements de 
principal et d'intérêt dépendent d'indicateurs du crédit plutôt que de facteurs liés aux prix 
du marché. En cas de situation de crédit, le remboursement du principal du billet est 
fonction du prix de l'élément d'actif de référence. 
 
Swap rendement total 
 
Dans un swap rendement total (voir l’illustration ci-dessous), le bénéficiaire (partie A) 
accepte de verser au garant (partie B) le rendement total de l'élément d'actif de référence, 
ce qui comprend tous les paiements contractuels et toute appréciation de la valeur 
marchande de l'élément d'actif de référence. Pour compléter le swap, le garant (partie B) 
convient de verser au bénéficiaire (partie A) le taux LIBOR plus un écart, et le montant de 
toute dépréciation. Le garant (partie B) d'un swap rendement total pourrait être considéré 
comme le propriétaire synthétique de l'élément d'actif de référence puisqu'il assume les 
risques et profite des avantages de la propriété pendant la durée du swap. 
 

Swap sur rendement total 

 Principal et intérêts plus 
appréciation  

 
Partie A 

  

 
Partie B 

 

(bénéficiaire)  (garant) 

Prêt d’un an LIBOR, plus écart, 
plus dépréciation  

 
  

Principal et intérêts Le swap a une échéance d’un an, le prêt servant d’élément d’actif 
de référence. À chaque date de paiement ou à la survenance 

d’un défaut, le garant B paie au bénéficiaire A toute dépréciation 
sur le prêt. Élément d’actif 

de référence 

 
À chaque date d'échange de paiement (y compris à l'échéance du swap) – ou à la 
survenance d'un défaut, auquel cas il peut être mis fin au swap –, le montant de la 
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dépréciation ou de l'appréciation de la valeur amortie de l'élément d'actif de référence 
correspond à la différence entre le solde du principal notionnel de l'élément d'actif de 
référence et le « prix du négociant ». 
 
Le prix du négociant est habituellement déterminé soit par référence à une source de 
cours du marché, soit en consultant un groupe de négociants, et il reflète les changements 
dans le profil de crédit du débiteur de référence et de l'élément d'actif de référence. 
 
Si le prix du négociant est inférieur au montant notionnel du contrat (c.-à-d. au prix initial 
théorique de l'élément d'actif de référence), le garant (partie B) doit verser la différence 
au bénéficiaire (partie A) et assumer toute perte imputable à la détérioration de la qualité 
du crédit de l'élément d'actif de référence. Ainsi, un swap rendement total diffère d'un 
substitut direct du crédit type en ce que le garant (partie B) fournit une garantie tant en 
cas de défaut du débiteur de référence qu'en cas de détérioration de la qualité du crédit 
de ce débiteur, ce qui peut survenir même si aucun défaut n'est constaté. 
 
Swaps et produits pour défaut de crédit 
 
Comme son nom l'indique, un swap pour défaut de crédit est conçu pour fournir une 
protection contre les pertes sur prêt associées à un défaut portant sur un élément d'actif 
de référence déterminé. L'acquéreur du swap, c'est-à-dire le bénéficiaire (partie A), 
échange le risque de crédit avec le fournisseur du swap, c'est-à-dire le garant (partie B). 
Même si cette transaction est appelée un swap, elle est très semblable à une garantie. 
 

Swap pour défaut de crédit 

 Droits trimestriels fixes  

 
Partie A 

  

 
Partie B 

 

(bénéficiaire)  (garant) 

Prêt de 5 ans  

 
Paiement à la survenance d’un défaut 

Principal et intérêts 
À la survenance d’un défaut, le garant B paie au bénéficiaire A le 
montant non amorti du prêt ou le montant convenu au moment 

de l’établissement de l’entente. 
 

Élément d’actif 
de référence 

 
 
Aux termes d'un swap pour défaut de crédit, le bénéficiaire (partie A) convient de verser 
au garant (partie B) un droit trimestriel ou annuel qui représente habituellement un certain 
nombre de points de base établis sur la valeur nominale de l'élément d'actif de référence.  
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En contrepartie, le garant (partie B) accepte de verser au bénéficiaire (partie A), par suite 
d'un défaut, un montant convenu fondé sur le cours du marché ou un pourcentage fixe 
prédéterminé de la valeur de l'élément d'actif de référence. Le garant (partie B) n'effectue 
aucun paiement tant qu'il n’y a pas de défaut. Le contrat donne une définition stricte de 
« défaut », qui englobe notamment la faillite, l'insolvabilité ou le défaut de crédit, et le 
défaut doit être publiquement vérifiable. Dans certains cas, le garant (partie B) n'est pas 
tenu d'effectuer des paiements au bénéficiaire (partie A) tant que le défaut n'a pas entraîné 
une perte supérieure à un certain seuil; c'est ce qu'on appelle souvent une échéance du 
swap. Le garant (partie B) est redevable de la différence entre le principal initial (ou 
notionnel) de l'élément d'actif de référence et la valeur marchande réelle de l'élément 
d'actif de référence visé par le défaut. Le contrat doit établir la méthode de calcul de la 
valeur marchande de l'élément d'actif de référence consécutive à un défaut. La valeur 
marchande de l'élément d'actif de référence visé par le défaut peut souvent être établie 
par échantillonnage des cours auprès des négociants. Le garant (partie B) peut être 
autorisé à acquérir l'élément d'actif sous-jacent visé par le défaut et à conclure un accord 
directement avec l'emprunteur. Par ailleurs, le swap peut prévoir un paiement fixe en cas 
de défaut, disons 15 % de la valeur notionnelle de l'élément d'actif de référence. Le régime 
des swaps pour défaut de crédit peut différer de celui des garanties selon la définition d'un 
défaut, l'échéance et la protection. 
 
Billets liés à un effet de crédit 
 
Dans un billet lié à un effet de crédit, le bénéficiaire (partie A) convient de verser au garant 
(partie B) l'intérêt sur un billet émis avec référence à une obligation. Dans ce cas, le garant 
(partie B) a payé le principal du billet à la partie émettrice. Si aucun défaut ne survient à 
l'égard de l'obligation de référence, le billet vient simplement à échéance à la fin de la 
période. En cas de situation de crédit visant l'obligation, le billet est remboursé, d'après le 
montant en défaut recouvré. 
 

Billets liés à un effet de crédit 

 
Partie A 

 
Intérêt sur le billet 

 
Partie B 

 

(bénéficiaire) 
 

(garant) 

Prêt de 5 ans Principal du billet   

 
  

 
Obligation 

 
Paiement du principal ou remboursement du billet à échéance 

 
Un billet lié à un effet de crédit représente une version titrisée d'un swap pour défaut de 
crédit. La différence entre ces deux types de produits réside dans le fait que la partie 
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bénéficiaire (partie A) reçoit le principal du garant (partie B) à l'entrée en vigueur du 
contrat. 
 
À l’achat du billet lié à un effet de crédit, le garant (partie B) assume le risque de l'obligation 
et finance ce risque en achetant le billet. La partie garante assume le risque rattaché à la 
totalité du montant qu'elle a fourni au bénéficiaire (partie A). La partie bénéficiaire couvre 
l'obligation sans prendre de risque additionnel. Plusieurs variantes de ce produit sont 
offertes. 
 
Produits fondés sur des écarts de crédit 
 
Les dérivés de crédit ne se limitent pas aux produits de transfert de crédit énoncés ci-
dessus; ils englobent également diverses formes de produits fondés sur des écarts de 
crédit ou sur des indices. Ces types de produits ne sont habituellement pas des 
mécanismes de gestion du risque de crédit, mais plutôt des options négociées d'après la 
qualité du crédit ou le transfert du crédit des éléments d'actif sous-jacents. Dans ces cas, 
l’institution ne transfère ni ne couvre le risque, mais tente plutôt de tirer profit des variations 
des écarts. Le régime appliqué à ces produits doit correspondre à celui d'autres produits 
sur options en vertu du risque de marché. 
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Annexe 6 Ventilation en secteurs d’activités 
 

Niveau 1 Niveau 2 Groupes d’activités 

Financement 
d’entreprise 

Financement d’entreprise 

Fusions-acquisitions, convention de prise ferme, privatisations, titrisation, 
recherche, titres de créances (État, haut rendement), actions, syndications, 

premier appel public à l’épargne, placements sur le marché secondaire 

Financement des administrations 
publiques/OPHAC385 

Banque d’affaires 

Service-conseil 

Activités de marché 

Ventes 

Valeurs à revenu fixe, actions, opérations de change, produits de base, 
crédit, financement, titres sur position propre, prêts et pensions, courtage, 

titres de créances, courtage de premier rang 

Tenue de marché 

Prise de positions pour compte 
propre 

Trésorerie 

Banque de détail 

Banque de détail Prêts et dépôts à la clientèle de détail, services bancaires,  
fiducie et gestion de patrimoine 

Banque privée Prêts et dépôts, services bancaires, fiducie et gestion de patrimoine, 
conseils en placement 

Service de cartes Cartes de commerçants/commerciales/entreprises/ 
clientèle et commerce de détail 

Banque 
commerciale Banque commerciale Financement de projets, immobilier, financement d’exportations et du 

commerce, affacturage, crédit-bail, prêts, garanties, lettres de change 

                                                
385  Les pertes subies hors administration centrale (OPHAC), telstelles que définisdéfinies à la sous-section 3.1.33.1.3 de la présente ligne directrice. 
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Niveau 1 Niveau 2 Groupes d’activités 

Paiements et 
règlements386 Clientèle extérieure Paiements et recouvrements, transferts de fonds, compensation 

et règlement 

Fonctions d’agent Conservation Dépôts fiduciaires, certificats de titres en dépôt, prêts de titres (clients), 
opérations de sociétés 

 Prestations d’agent aux entreprises Agents émetteurs et payeurs 

 Services de fiducie aux entreprises  

Gestion d’actifs Gestion de portefeuille 
discrétionnaire 

Gestion centralisée, séparée, de détail, institutionnelle, fermée, ouverte, 
capital investissement 

 Gestion de portefeuille non 
discrétionnaire Gestion centralisée, séparée, de détail, institutionnelle, fermée, ouverte 

Courtage de détail Courtage de détail Exécution et service complet 

 
 

                                                
386  Les pertes subies à ce titre par une institution financière dans le cadre de ses propres activités sont à intégrer dans l’historique de pertes du secteur 

d'activités concerné. 
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Principes de ventilation en secteurs d’activités387 
 
a) Toutes les activités doivent être ventilées dans les huit secteurs d’activités de 

niveau 1, sans exception ni chevauchement. 
 
b) Toute activité de type bancaire ou non bancaire qui ne s’insère pas d’emblée dans 

le cadre général, mais qui représente une fonction subordonnée à une activité qui y 
figure, doit être affectée au secteur d’activités correspondant. Si l’activité est 
subordonnée à plus d’un secteur d’activités, un critère de ventilation objectif doit être 
utilisé. 

 
c) S’agissant du revenu brut, si une activité ne s’insère dans aucun secteur d’activités 

en particulier, c’est le secteur d’activités qui est affecté de l’exigence la plus élevée 
qui doit être retenu. Ce même secteur d’activités s’applique également à toute 
activité subordonnée qui lui est associée. 

 
d) Une institution peut utiliser des méthodes internes de tarification pour répartir le 

revenu brut entre les secteurs d’activités, à condition que le total (tel qu’il serait 
enregistré dans le cadre de l’approche indicateur de base) soit toujours égal à la 
somme du revenu brut des huit secteurs d’activités. 

 
e) La ventilation des activités à l’intérieur des secteurs d’activités aux fins du calcul des 

fonds propres au titre du risque opérationnel doit être conforme avec les définitions 

                                                
387  Recommandations additionnelles pour la ventilation en secteurs d’activités 
 Il existe diverses méthodes valables que les institutions peuvent appliquer pour répartir leurs activités 

dans les huit secteurs d’activités, à condition de respecter les principes indiqués. Toutefois, le Comité 
de Bâle est conscient que certains établissements aimeraient bénéficier de recommandations 
supplémentaires. Voici donc une approche possible à utiliser pour la répartition du revenu brut : 

 Le revenu brut de l’activité de banque de détail est constitué du produit net des intérêts sur les prêts et 
avances aux particuliers et aux PME assimilées à la clientèle de détail ainsi que des commissions liées 
à l’activité de détail traditionnelle, du revenu net des contrats de swaps et de dérivés détenus pour couvrir 
le portefeuille bancaire de détail et du revenu procuré par les acquisitions de créances de la clientèle de 
détail. Pour calculer son revenu d’intérêts net, l’institution soustrait des intérêts perçus sur les prêts et 
avances à la clientèle de détail le coût moyen pondéré du financement de ces prêts (indépendamment 
de leur source : opérations de détail ou autres dépôts). 

 De même, le revenu brut de l’activité de banque commerciale comprend le produit net des intérêts sur 
les prêts et avances aux entreprises (et aux PME entrant dans cette classification), aux autres banques 
et emprunteurs souverains et le revenu sur les acquisitions de créances des entreprises ainsi que les 
commissions liées à l’activité de banque commerciale traditionnelle, notamment : engagements, 
garanties, lettres de change, produit net (coupons et dividendes, par exemple) sur les titres du 
portefeuille bancaire et les profits/pertes sur contrats de swaps et de dérivés destinés à couvrir le 
portefeuille bancaire commercial. Pour calculer son revenu d’intérêts net, l’institution soustrait des 
intérêts perçus sur les prêts et avances consentis à ses clients (entreprises, banques et emprunteurs 
souverains) le coût moyen pondéré du financement de ces prêts (indépendamment de leur source). 

 Pour les activités de marché, le revenu brut se compose des profits/pertes sur les instruments détenus 
à des fins de négociation (portefeuille évalué aux prix du marché) en termes nets du coût de financement 
ainsi que des commissions de courtage de gros. 

 S’agissant des cinq autres secteurs d’activités, le revenu brut est constitué principalement par les 
commissions nettes perçues dans chacun d’eux. La catégorie des paiements et règlements comprend 
les commissions reçues en échange de services de paiement/règlement fournis aux partenaires 
grossistes. La gestion d’actifs représente la gestion du patrimoine pour le compte de tiers. 
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Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 367 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 6 
Autorité des marchés financiers  31 mars 2019 

des secteurs d’activités utilisées pour les autres risques pour le calcul des exigences 
de fonds propres, c’est-à-dire par exemple le risque de crédit. Toute exception à ce 
principe doit être clairement justifiée et documentée. 

 
f) Le processus de ventilation doit être clairement documenté. Il importe, en particulier, 

que les définitions des secteurs d’activités soient suffisamment claires et détaillées 
pour permettre à des tiers de refaire l’opération. La documentation doit notamment 
justifier avec précision toute exception ou déviation et être conservée. 

 
g) Des procédures doivent être en place pour préciser la ventilation de toute nouvelle 

activité ou produit. 
 
h) La haute direction est responsable de la méthode de ventilation (elle-même soumise 

à l’approbation du conseil d’administration). 
 
i) Le processus de ventilation en secteurs d’activités doit faire l’objet d’une vérification 

indépendante. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les institutions doivent mettre au point un processus de ventilation conformément à ces 
principes. Le processus de ventilation doit être objectif et vérifiable et doit pouvoir être répété de 
sorte que le montant des fonds propres globaux au titre du risque opérationnel ne varierait pas 
beaucoup en raison d’une classification erronée de la ventilation des secteurs d’activités. 
 
Une institution qui procède à une restructuration de la gestion interne n’a pas à redresser la 
ventilation réglementaire pour les périodes antérieures si elle peut démontrer que ce genre de 
restructuration ne ferait pas varier de manière importante les exigences de fonds propres au titre 
du risque opérationnel. En cas de restructuration de la gestion, l’institution doit documenter cette 
évaluation et la mettre à la disposition de l’Autorité, à la demande de celle-ci. 
 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 944

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

5.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 945

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

00 

5.4 MODIFICATIONS AUX REGISTRES DE PERMIS DES ASSUREURS, DES SOCIÉTÉS DE FIDUCIE 

ET SOCIÉTÉS D’ÉPARGNE ET DES STATUTS DES COOPÉRATIVES DE SERVICES FINANCIERS 

5.4.1 Assureurs  

Alliance réciproque de l’industrie des œufs de consommation du Canada 
(nom utilisé au Québec par Canadian Egg Industry Reciprocal Alliance) 
Avis de modification de permis – Modification de la restriction 
Loi sur les assurances, RLRQ, c. A-32 
 
Avis est donné, par la présente, que l’Autorité des marchés financiers (l’ « Autorité ») a modifié, en date 
du 22 novembre 2018, le permis de l’Alliance réciproque de l’industrie des œufs de consommation du 
Canada  afin de modifier la restriction, et ce, à la demande de l’assureur. 
 
L’Autorité autorise désormais cet assureur à exercer ses activités au Québec dans la catégorie 
d’assurance « assurance de biens » avec la restriction suivante : 
 

« Les activités d’assurance au Québec de l’Alliance réciproque de l’industrie des œufs de 
consommation du Canada (nom utilisé au Québec par Canadian Egg Industry Reciprocal 
Alliance) sont limitées à la prise en charge de risques liés aux pertes financières attribuables aux 
affections à la salmonella enteriditis, l’influenza aviaire, la maladie de Newcastle, la pullorose, la 
typhose, la laryngotrachéite infectieuse, la mycoplasmose à mycoplasma gallisepticum et à 
mycoplasma synoviae dans la chaîne de l’industrie canadienne réglementée 
d’approvisionnement des œufs, de la volaille et des autres produits avicoles. » 

 
Le représentant principal au Québec est monsieur André Patry dont l’établissement d’affaires est situé au 
555, boulevard Roland-Therrien, Bureau 320, Longueuil (Québec) J4H 3Y9. 
 
Le siège de l’assureur est situé au 10025, 102A avenue NW, Suite 900, Edmonton (Alberta) T5J 0Y2. 
 
Fait le 22 novembre 2018 
 
 
Autorité des marchés financiers 
 
 
Hartford, Compagnie d'assurance-vie 
(nom utilisé au Québec par Hartford Life Insurance Company) 
Avis d’annulation de permis 
Loi sur les assurances, RLRQ, c. A-32 
 
Avis est donné, par la présente, que l’Autorité des marchés financiers a annulé en date du 22 novembre 
2018 à sa demande le permis d’assureur d’Hartford, Compagnie d'assurance-vie en conformité avec la 
Loi sur les assurances, RLRQ, c. A-32. 
 
Cette annulation fait suite au retrait de ses activités d’assurance au Québec. 
 
Le siège de l’assureur est situé au One Plaza Hartford, Hartford, CT, 06155, USA 
 
À partir du 22 novembre 2018, Hartford, Compagnie d'assurance-vie n’est plus autorisée à exercer, au 
Québec, ses activités d’assurance. 
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Veuillez noter que pour ses activités à l’extérieur du Québec Hartford Life Insurance Company a changé 
son nom pour Talcott Resolution Life Insurance Company, le 14 août 2018 
 
Fait le 22 novembre 2018 
 
 
Autorité des marchés financiers 

5.4.2 Sociétés de fiducie et sociétés d’épargne  

Aucune information 

5.4.3 Coopératives de services financiers 

Aucune information 
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5.5 SANCTIONS ADMINISTRATIVES 

  

Aucune information. 
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5.6 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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6.
Marchés de valeurs et des instruments 
dérivés 

6.1 Avis et communiqués 
6.2 Réglementation et instructions générales 
6.3 Autres consultations 
6.4 Sanctions administratives pécuniaires 
6.5 Interdictions 
6.6 Placements 
6.7 Agréments, autorisations et opérations sur dérivés de gré à gré 
6.8 Offres publiques 
6.9 Information sur les valeurs en circulation 
6.10 Autres décisions 
6.11 Annexes et autres renseignements 
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6.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

Avis de publication 

Avis 51-356 du personnel des ACVM – Activités promotionnelles problématiques des émetteurs 

(Texte publié ci-dessous) 
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Avis 51-356 du personnel des ACVM 
Activités promotionnelles problématiques des émetteurs 

 

 
Le 29 novembre 2018 
 
I. Contexte 

Nous constatons que certains émetteurs mènent des activités promotionnelles véhiculant de 
l’information fausse ou partiale susceptible d’induire les investisseurs en erreur. Ces activités visent 
notamment la communication d’information et des campagnes de promotion qui contiennent des 
affirmations importantes partiales ou infondées au sujet des activités de l’émetteur et des possibilités 
correspondantes de faire des profits en investissant auprès de celui-ci, dont l’objectif précis est, semble-
t-il, de promouvoir artificiellement l’intérêt pour ses titres1. 
 
De telles activités nous préoccupent, car elles peuvent gonfler de façon artificielle le cours des titres de 
l’émetteur et le volume des opérations sur ceux-ci, ce qui nuit à l’intégrité des marchés des capitaux et 
crée un risque de préjudice pour les investisseurs ainsi amenés à prendre des décisions d’investissement 
mal éclairées.  
 
II. Objet 

Nous publions le présent avis pour décrire certains problèmes particuliers que nous avons relevés et 
réitérer notre détermination à ce que les activités promotionnelles menées par les émetteurs, ou pour 
leur compte, demeurent impartiales et non trompeuses. Bien que les exemples ci-dessous portent sur 
des activités observées sur le marché des émetteurs émergents, nos attentes en matière d’information et 
d’activités promotionnelles s’appliquent à l’ensemble des émetteurs.  
 
III. Activités problématiques 

Voici des exemples d’activités promotionnelles qui pourraient être potentiellement trompeuses : 
 

• La diffusion de présentations, de documents de commercialisation, de publications dans les 
médias sociaux ou d’autres types d’information qui décrivent des projets en démarrage n’offrant 
aucune certitude ou contiennent des affirmations infondées sur la croissance des marchés ou la 
demande pour un produit. 
 

• La publication de nombreux communiqués qui n’apportent aucun nouvel élément de fait 
important. 
 

• La rémunération de tiers utilisant les médias sociaux et des blogues généraux sur 
l’investissement pour faire la promotion de l’émetteur, mais sans dévoiler leur mandat, 
rémunération ou intérêt financier. 

                                                 
1 Nous lancerons également un projet distinct visant à analyser les répercussions des activités des vendeurs à 
découvert actifs sur les marchés des capitaux au Canada. 
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• L’annonce par l’émetteur d’un changement de nom ou d’activité pour se rattacher à un secteur 

ou à une technologie en émergence, comme les chaînes de blocs, le cannabis, les minéraux 
utilisés dans la fabrication de batteries ou les cryptomonnaies, sans se fonder sur un plan 
d’affaires ni communiquer toute l’information au sujet des risques. 
 

• L’annonce d’un événement positif, comme une importante acquisition, suivie d’une 
modification ou d’une annulation de la transaction sans autre annonce. De plus, l’annonce 
initiale passe parfois sous silence les conditions importantes auxquelles est subordonnée la 
conclusion de la transaction, comme le financement ou le contrôle diligent, et, parfois, 
l’émetteur omet de déposer les contrats importants et les déclarations de changement important. 
 

• La publication de détails sur des projets miniers :  
 laissant entendre, sans preuve directe tirée d’un échantillonnage ou de l’exploration, 

qu’un terrain a un potentiel élevé de développement, y compris de production, 
comme le fait d’afficher des photos d’échantillons testés à côté de nouveaux 
échantillons pour sous-entendre l’existence d’une minéralisation avant toute 
vérification par une tierce partie;  

 se fondant sur les prix projetés les plus élevés de la marchandise plutôt que sur les 
prix à long terme;  

 sous-entendant que le terrain a une valeur de marché précise, malgré l’absence d’un 
rapport de faisabilité. 

 
La liste ci-dessus n’est pas exhaustive. D’autres comportements apparaissant trompeurs susciteront 
également des préoccupations et pourraient donner lieu à une intervention réglementaire. 
 
IV. Obligations et indications pertinentes 
 
Nous nous attendons à ce que les émetteurs se livrant à des activités promotionnelles se conforment à 
l’ensemble de la législation en valeurs mobilières applicable dans leur territoire et suivent les 
indications fournies2, notamment : 
 

• l’interdiction générale de faire des déclarations fausses ou trompeuses dont on peut 
s’attendre à ce qu’elles aient un effet significatif sur le cours ou la valeur des titres de 
l’émetteur; 
 

• l’interdiction générale de se livrer, à l’égard d’un titre, à des actes, des pratiques ou des 
conduites qui créent ou contribuent à créer une apparence trompeuse d’activité de 
négociation ou un cours artificiel pour ce titre; 
 

• l’obligation selon laquelle tout document destiné aux investisseurs diffusé par l’émetteur 
ou le porteur, ou pour son compte, indique de façon claire et bien visible qu’il est publié 
par l’émetteur ou le porteur, ou pour son compte; 
 

• l’obligation selon laquelle l’émetteur ne peut communiquer de l’information prospective que 
                                                 
2 Voir l’Instruction générale 51-201 : Lignes directrices en matière de communication de l’information, l’Avis 
multilatéral 51-336 du personnel des ACVM, Émetteurs utilisant la publicité de masse, et l’Avis 51-348 du 
personnel des ACVM, Examen de l’utilisation des médias sociaux par les émetteurs assujettis.  
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s’il a un fondement valable pour l’établir, cette information devant par ailleurs inclure les 
renseignements suivants : 
 une mention qu’il s’agit d’information prospective; 
 un avis indiquant aux utilisateurs que les résultats réels peuvent différer de l’information 

prospective et précisant les facteurs de risque importants qui pourraient entraîner un 
écart important entre cette information et les résultats réels; 

 les hypothèses ou les facteurs importants utilisés dans l’établissement de l’information 
prospective; 

 
• l’obligation de mettre à jour l’information prospective communiquée antérieurement si les 

événements et circonstances qui surviennent sont raisonnablement susceptibles d’entraîner un 
écart important entre cette information et les résultats réels; 

 
• des indications générales sur la communication d’information, notamment les suivantes : 

 indiquer le type d’événements ou d’éléments d’information pouvant être importants; 
 éviter les déclarations exagérées et les commentaires promotionnels potentiellement 

trompeurs;  
 établir un contrôle approprié par le conseil d’administration et la haute direction sur les 

communications orales, écrites et électroniques; 
 s’abstenir d’organiser des sites de clavardage ou d’y participer, d’afficher des messages 

sur des babillards électroniques ou d’y renvoyer; 
 se conformer aux politiques des bourses en matière de communication d’information; 
 

• des indications rappelant aux émetteurs de mettre en place des contrôles rigoureux en matière de 
publication d’information dans les réseaux sociaux et réitérant nos attentes selon lesquelles les 
émetteurs doivent veiller à ce que toute information communiquée, quel qu’en soit le support, 
soit équilibrée et ne soit pas trompeuse, notamment les suivantes : 
 les déclarations ne doivent pas être trompeuses; 
 les faits nécessaires pour éviter d’induire les lecteurs en erreur ne doivent pas être omis; 
 les changements importants doivent être annoncés de manière factuelle et équilibrée; 
 les mauvaises nouvelles doivent être communiquées aussi rapidement et intégralement 

que les bonnes; 
 les déclarations exagérées ainsi que les commentaires promotionnels potentiellement 

trompeurs doivent être évités; 
 l’information prospective doit être communiquée et utilisée de façon appropriée; 
 les rapports d’analystes ne doivent pas faire l’objet d’une sélection; 
 les rapports et articles payés par l’émetteur doivent l’indiquer de façon évidente. 

 
V. Interventions réglementaires 

Les activités promotionnelles problématiques peuvent donner lieu à des mesures d’application de 
la réglementation ou à d’autres interventions réglementaires visant à exiger notamment que 
l’émetteur : 

• publie un communiqué de clarification; 
• retire le libellé en question de ses documents d’information, y compris de son site Web 

ou des médias sociaux; 
• dépose de nouveau les documents d’information continue. 
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Nous continuerons de surveiller les activités promotionnelles des émetteurs et évaluerons si la 
portée de celles qui sont problématiques nécessite des mesures de mise en conformité ou 
d’application réglementaire afin de protéger les investisseurs ainsi que l’intégrité des marchés des 
capitaux. 
 
VI. Questions 

Pour toute question, veuillez vous adresser à l’une des personnes suivantes : 
 
Autorité des marchés financiers 
Martin Latulippe 
Directeur de l’information continue 
Surintendance des marchés de valeurs 
514 395-0337, poste 4331 
Martin.Latulippe@lautorite.qc.ca 
 
British Columbia Securities Commission 
Mike Moretto 
Chief of Corporate Disclosure, Corporate Finance 
604 899-6767 
mmoretto@bcsc.bc.ca 
 
Andrew Richardson 
Chief of Compliance, Corporate Finance 
604 899-6730 
arichardson@bcsc.bc.ca 
 
Alberta Securities Commission 
Tom Graham 
Director, Corporate Finance 
403 297-5355 
tom.graham@asc.ca 
 
Financial and Consumer Affairs Authority of Saskatchewan 
Tony Herdzik 
Deputy Director, Corporate Finance 
306 787-5849 
tony.herdzik@gov.sk.ca 
 
Commission des valeurs mobilières du Manitoba  
Wayne Bridgeman 
Deputy Director, Corporate Finance 
204 945-4905 
wayne.bridgeman@gov.mb.ca 
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Commission des valeurs mobilières de l’Ontario 
Jo-Anne Matear 
Manager, Corporate Finance 
416 593-2323 
jmatear@osc.gov.on.ca 
 
Stephanie Tjon 
Senior Legal Counsel, Corporate Finance 
416 593-3655 
stjon@osc.gov.on.ca 
 
Jessie Gill 
Legal Counsel, Corporate Finance 
416 593-8114 
jessiegill@osc.gov.on.ca 
 
Commission des services financiers et des services aux consommateurs  
(Nouveau-Brunswick) 
Susan Powell 
Directrice adjointe  
506 643-7697 
spowell@fcnb.ca  
 
Nova Scotia Securities Commission 
Abel Lazarus 
Director, Corporate Finance 
902 424-6859 
abel.lazarus@novascotia.ca  
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6.2 RÉGLEMENTATION ET INSTRUCTIONS GÉNÉRALES 

  

Aucune information. 
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6.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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6.4 Sanctions administratives pécuniaires 

L’Autorité des marchés financiers publie dans cette section la liste des sanctions administratives 
pécuniaires. Les décisions de révision des sanctions administratives pécuniaires imposées aux émetteurs 
ainsi qu’aux initiés sont publiées à la section 6.4.3, distinctement des sections 6.4.1 et 6.4.2 qui 
contiennent les décisions initiales imposées à la suite d’un défaut de respecter une disposition prévue au 
titre III de la Loi sur les valeurs mobilières (« LVM ») ou encore, les articles 96 à 98 ou 102 de cette 
même loi.  (274.1 LVM / 271.13, 271.14  Règlement sur les valeurs mobilières (« RVM »)). 

6.4.1 - Émetteurs assujettis 

Le tableau publié dans cette section présente les sanctions administratives pécuniaires imposées aux 
émetteurs assujettis à la suite d’un défaut de respecter une disposition prévue au titre III de la Loi sur les 
valeurs mobilières. (274.1 Loi sur les valeurs mobilières et 271.13 et 271.15 Règlement sur les valeurs 
mobilières (« RVM »)). 

271.13 RVM.  

Tout émetteur assujetti qui contrevient à une disposition du titre III de la Loi, parce qu'il a fait dé-
faut de déposer un document d'information périodique, est tenu au paiement d'une sanction ad-
ministrative pécuniaire de 100 $ par document pour chaque jour ouvrable au cours duquel il est 
en défaut, jusqu'à concurrence d'une somme maximale de 5 000 $ au cours d'un même exercice 
financier de l'Autorité. 

271.15 RVM.  

Une sanction administrative pécuniaire est exigible à compter du moment où l’Autorité en trans-
met avis.   

L’imposition d’une sanction administrative pécuniaire, en application de l’article 271.13 RVM, est sans 
préjudice quant à tout autre recours dont peut se prévaloir l’Autorité des marchés financiers.  

Le tableau produit ci-dessous indique le nom de l’émetteur concerné, la date où a été prise la décision 
d’imposer une sanction administrative pécuniaire ainsi que le montant imposé. 

Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

CALLITAS HEALTH INC. 20180018474-1 2018-11-22  4 600,00 $ 
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Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

CERES GLOBAL AG CORP. 20180018471-1 2018-11-22   100,00 $ 

EXPLORATION KNICK INC. 20180018473-1 2018-11-22  5 000,00 $ 

MURCHISON MINERALS LTD. 20180018470-1 2018-11-22   200,00 $ 

NEMASKA LITHIUM INC. 20180018472-1 2018-11-22   700,00 $ 

 

6.4.2 - Initiés 

Le tableau publié dans cette section présente les sanctions administratives pécuniaires imposées aux 
initiés suivant leur défaut de respecter l’une des dispositions des articles 96 à 98 ou 102 de la Loi sur les 
valeurs mobilières.  (274.1 Loi sur les valeurs mobilières et 271.14 et 271.15 Règlement sur les valeurs 
mobilières (« RVM »)). 

271.14. 

Tout initié ou dirigeant réputé initié qui contrevient à une disposition des articles 96 à 98 ou 102 
de la Loi, parce qu’il a fait défaut de déclarer son emprise sur des titres ou une modification à 
cette emprise, est tenu au paiement d’une sanction administrative pécuniaire de 100 $ par omis-
sion de déclarer pour chaque jour au cours duquel il est en défaut, jusqu’à concurrence d’une 
somme maximale de 5 000 $. 

271.15. 

Une sanction administrative pécuniaire est exigible à compter du moment où l’Autorité en trans-
met avis. 

L’imposition d’une sanction administrative pécuniaire, en application de l’article 271.14 RVM, est sans 
préjudice quant à tout autre recours dont peut se prévaloir l’Autorité des marchés financiers.  

Le tableau ci-dessous indique le nom de l’initié concerné, le nom de l’émetteur à l’égard duquel il n’a pas 
fait la déclaration requise, la date où a été prise la décision d’imposer une sanction administrative 
pécuniaire ainsi que le montant imposé. 
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Nom de l’initié Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

CANAN, JEAN-MARIE ACASTI PHARMA INC. 20180018345-1 2018-11-20  800,00 $ 

OLIVIER, FRANCOIS TRANSCONTINENTAL 
INC. 

20180018580-1 2018-11-23  200,00 $ 

 

6.4.3 - Décisions de révision 

Les tableaux ci-dessous présentent les informations relatives aux décisions de révision de sanctions 
administratives pécuniaires. 

Il s’agit plus particulièrement des cas où l’Autorité, dans le cadre d'un processus de révision, a décidé de 
maintenir, de réduire ou encore d'annuler le montant de la sanction administrative pécuniaire précédem-
ment imposée. 

6.4.3.1 - Émetteurs assujettis 

Le tableau publié dans cette section présente les décisions de révision de sanctions administratives 
pécuniaires qui concernent les émetteurs assujettis. 

Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

initialement 

Montant 
révisé 

Aucune information 

 

6.4.3.2 - Initiés 

Le tableau publié dans cette section présente les décisions de révision de sanctions administratives 
pécuniaires qui concernent les initiés. 

Nom de l’initié Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

initialement 

Montant 
révisé 

Aucune information 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 961

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

6.5 INTERDICTIONS 

6.5.1 Interdictions d'effectuer une opération sur valeurs 

Aucune information. 

6.5.2 Révocations d'interdiction 

Aucune information. 
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6.6 PLACEMENTS 

6.6.1 Visas de prospectus 

6.6.1.1 Prospectus provisoires 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé un prospectus provisoire pour lequel un 
visa a été octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne en valeurs 
mobilières agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de 
prospectus provisoires sont réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du premier 
paragraphe de l’article 3.3 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport : 
 

Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1 

Accord Financial Corp. 23 novembre 2018 Ontario 

Fonds alternatif à revenu fixe YTM Capital 22 novembre 2018 Ontario 

Fonds canadien de dividendes Bloom 26 novembre 2018 Ontario 

Fonds d’actions mondiales axées sur la 
croissance Munro  

23 novembre 2018 Ontario 

Le FNB des secteurs de la santé et des 
sciences de la vie Middlefield 

Le FNB INDEXPLUS FPI Middlefield 

27 novembre 2018 Alberta 

Portefeuille FNB à revenu CI 

Portefeuille FNB équilibré à revenu CI  

Portefeuille FNB équilibré CI  

Portefeuille FNB équilibré de croissance CI  

Portefeuille FNB croissance CI  

21 novembre 2018 Ontario 

 
1 Si l’Autorité des marchés financiers agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les 
autres autorités en valeurs mobilières énumérées sous « Québec ». 
 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR à 
l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.1.2 Prospectus définitifs 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé un prospectus pour lequel un visa a été 
octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne en valeurs mobilières 
agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de prospectus sont 
réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du deuxième paragraphe de l’article 3.3 du 
Règlement 11-102 sur le régime du passeport : 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1 

Brookfield Infrastructure Finance ULC 

Brookfield Infrastructure Finance LLC 

Brookfield Infrastructure Finance Limited 

Brookfield Infrastructure Finance Pty Ltd 

BIP Investment Corporation 

23 novembre 2018 Ontario 

Fonds de placement immobilier Allied 28 novembre 2018 Ontario 

Fonds VDV Lysander 22 novembre 2018 Ontario 

Multi-facteurs équilibré mondial 
Investissements Russell 

22 novembre 2018 Ontario 

Portefeuille de croissance équilibrée 
institutionnel Marquis 

Portefeuille équilibré institutionnel Marquis 

Portefeuille d’obligations institutionnel 
Marquis 

Portefeuille d’actions canadiennes 
institutionnel Marquis 

Portefeuille d’actions institutionnel Marquis 

Portefeuille d’actions mondiales 
institutionnel Marquis 

Portefeuille de croissance institutionnel 
Marquis 

Portefeuille de croissance équilibrée 
Marquis 

Portefeuille de revenu équilibré Marquis 

Portefeuille équilibré Marquis 

Portefeuille d’actions Marquis 

Portefeuille de croissance Marquis 

Portefeuille Catégorie équilibrée Marquis 

Portefeuille Catégorie de croissance 
équilibrée Marquis 

26 novembre 2018 Ontario 

Société financière IGM Inc. 23 novembre 2018 Manitoba 

 
1 Si l’Autorité des marchés financiers agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les 
autres autorités en valeurs mobilières énumérées sous « Québec ». 
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Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR à 
l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.1.3 Modifications de prospectus 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé une modification du prospectus pour 
laquelle un visa a été octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne 
en valeurs mobilières agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas 
de modifications du prospectus sont réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du 
deuxième paragraphe de l’article 3.3 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport : 
 

Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1 

Canada Goose Holdings Inc. 21 novembre 2018 Ontario 

EdgePoint Canadian Portfolio 

EdgePoint Global Portfolio 

EdgePoint Canadian Growth & Income 

Portfolio EdgePoint Global Growth & 
Income Portfolio 

23 novembre 2018 Ontario 

Fonds canadien équilibré de croissance, 
Précision MD (auparavant, Fonds équilibré 
MD) 

Fonds d’obligations MD 

Fonds d’obligations à court terme MD 

Fonds canadien de croissance modérée, 
Précision MD (auparavant, Fonds revenu 
de dividendes MD) 

Fonds d’actions MD 

Placements d’avenir MD Limitée 

Fonds croissance de dividendes MD 

Fonds international de croissance MD 

Fonds international de valeur MD 

Fonds monétaire MD 

Fonds sélectif MD 

Fonds américain de croissance MD 

Fonds américain de valeur MD 

Fonds stratégique de rendement MD 

Fonds d’occasions stratégiques MD 

Fonds d’obligations sans combustibles 
fossiles MD 

22 novembre 2018 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1 

Fonds d’actions sans combustibles fossiles 
MD 

Portefeuille conservateur, Précision MD  

Portefeuille de revenu équilibré, Précision 
MD 

Portefeuille équilibré modéré, Précision MD 

Portefeuille de croissance modérée, 
Précision MD 

Portefeuille équilibré de croissance, 
Précision MD 

Portefeuille de croissance maximale, 
Précision MD 

Fonds collectif d’actions canadiennes 
GPPMD 

Fonds collectif d’actions américaines 
GPPMD 

Fonds canadien équilibré Mackenzie 

Catégorie Mackenzie Canadien de 
croissance 

Catégorie Mackenzie Dividendes grandes 
capitalisations canadiennes 

Fonds de dividendes grandes 
capitalisations canadiennes Mackenzie 

Catégorie Mackenzie Cundill Canadien 
sécurité 

Catégorie Mackenzie Ivy Européen 

Catégorie Mackenzie Ivy Actions 
étrangères – Devises neutres 

Catégorie Mackenzie Ivy International 

Catégorie Mackenzie Croissance 
moyennes capitalisations américaines – 
Devises neutres 

22 novembre 2018 Ontario 

Fonds collectif d’obligations canadiennes 
GPPMD 

Fonds collectif d’obligations canadiennes à 
long terme GPPMD  

Fonds collectif de dividendes GPPMD  

Fonds collectif stratégique de rendement 
GPPMD 

22 novembre 2018 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1 

Fonds collectif d’actions canadiennes 
GPPMD 

Fonds collectif d’actions américaines 
GPPMD 

Fonds collectif d’actions internationales 
GPPMD 

Fonds collectif d’occasions stratégiques 
GPPMD  

Fonds collectif d’actions de marchés 
émergents GPPMD 

Fonds collectif indice composé plafonné 
S&P/TSX GPPMD 

Fonds collectif indice S&P 500 GPPMD  

Fonds collectif indiciel d’actions 
internationales GPPMD 

Fonds d’obligations avantage Canoe  

Fonds d’obligations de sociétés 
canadiennes Canoe  

Fonds de revenu à taux variable Canoe  

Fonds de rendement élevé stratégique 
Canoe  

Catégorie Portefeuille canadienne de 
revenu mensuel Canoe 

Catégorie Portefeuille nord-américaine de 
revenu mensuel Canoe 

Catégorie Portefeuille de répartition d’actifs 
Canoe (auparavant, Catégorie canadienne 
de répartition d’actifs Canoe) 

Catégorie Portefeuille de revenu d’actions 
Canoe  

Fonds de revenu à prime Canoe  

Catégorie Portefeuille américaine de 
revenu d’actions Canoe 

Catégorie Portefeuille d’actions Canoe 

26 novembre 2018 Alberta 

Fonds de santé alternative Ninepoint 
(auparavant, UIT fonds de santé alternative 
Ninepoint) 

Fonds aurifère et de minéraux précieux 
Ninepoint (auparavant, Fonds aurifère et de 

26 novembre 2018 Ontario 
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1 

minéraux précieux Sprott) 

Fonds tactique d’obligations de qualité 
Purpose 

27 novembre 2018 Ontario 

Portefeuille diversifié à revenu mensuel 
BlackRock 

27 novembre 2018 Ontario 

Portefeuille prudence d’obligations RBC 

Portefeuille d’obligations essentielles RBC 

Portefeuille d’obligations essentielles plus 
RBC 

26 novembre 2018 Ontario 

Summit Industrial Income REIT 23 novembre 2018 Ontario 

 
1 Si l’Autorité des marchés financiers agit comme autorité principale, un visa sera réputé octroyé par les 
autres autorités en valeurs mobilières énumérées sous « Québec ». 
 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces visas, veuillez consulter le site Internet de SEDAR à 
l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.1.4 Dépôt de suppléments 

Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé auprès de l’Autorité des marchés 
financiers un supplément de prospectus qui complète l’information contenue au prospectus préalable ou 
simplifié de ces émetteurs pour lequel un visa a été octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par 
une autre autorité canadienne en valeurs mobilières : 
 

Nom de l’émetteur Date du supplément 
Date du prospectus 
préalable ou du 
prospectus simplifié 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

22 novembre 2018 3 novembre 2017 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

22 novembre 2018 3 novembre 2017 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

22 novembre 2018 3 novembre 2017 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

22 novembre 2018 3 novembre 2017 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

22 novembre 2018 3 novembre 2017 
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Nom de l’émetteur Date du supplément 
Date du prospectus 
préalable ou du 
prospectus simplifié 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

27 novembre 2018 3 novembre 2017 

Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 

27 novembre 2018 3 novembre 2017 

Banque de Montréal 21 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 22 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 23 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 27 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 27 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 27 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque de Montréal 27 novembre 2018 1 juin 2018 

Banque Nationale du Canada 21 novembre 2018 3 juillet 2018 
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Nom de l’émetteur Date du supplément 
Date du prospectus 
préalable ou du 
prospectus simplifié 

Banque Nationale du Canada 22 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 22 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 22 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 22 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 22 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 22 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 23 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 23 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 26 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 27 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Nationale du Canada 27 novembre 2018 3 juillet 2018 

Banque Royale du Canada 7 novembre 2018 30 janvier 2018 

Banque Royale du Canada 7 novembre 2018 30 janvier 2018 

Banque Royale du Canada 6 novembre 2018 30 janvier 2018 

Banque Royale du Canada 6 novembre 2018 30 janvier 2018 

Banque Royale du Canada 9 novembre 2018 30 janvier 2018 

CT Real Estate Investment Trust 21 novembre 2018 5 avril 2017 

La Banque de Nouvelle-Écosse 26 novembre 2018 13 février 2018 

La Banque de Nouvelle-Écosse 26 novembre 2018 13 février 2018 

La Banque de Nouvelle-Écosse 26 novembre 2018 13 février 2018 

La Banque Toronto-Dominion 26 novembre 2018 28 juin 2018 

Prometic science de la vie Inc. 27 novembre 2018 14 mars 2018 

 
Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces suppléments, veuillez consulter le site Internet de 
SEDAR à l’adresse : www.sedar.com. 

6.6.2 Dispenses de prospectus 
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Prometic Sciences de la Vie inc. 
 

Le 29 août 2018 
 

Dans l’affaire de 
la législation en valeurs mobilières 

du Québec et de l’Ontario 
 

et 
 

du traitement des demandes de dispense dans plusieurs territoires 
 

et 
 

de Prometic Sciences de la Vie inc. (l’» émetteur ») 
 

et 
 

Corporation Canaccord Genuity (le « placeur ») 
(l’émetteur et le placeur collectivement, les « déposants ») 

 
Décision 

 
Contexte 
 
L’autorité en valeurs mobilières ou l’agent responsable du Québec et de l’Ontario (les « décideurs à l’égard 
de la dispense sous régime double») ont reçu des déposants une demande (la « demande ») en vue 
d’obtenir une décision en vertu de la législation en valeurs mobilières de ces territoires (la « législation ») leur 
accordant les dispenses suivantes (collectivement, la « dispense sous régime double ») : 
 

a) une dispense de l’obligation selon laquelle un courtier qui n’agit pas à titre de mandataire du 
souscripteur ou de l’acquéreur, lorsqu’il reçoit une souscription ou un ordre portant sur un titre 
faisant l’objet d’un placement assujetti à l’obligation de prospectus, doit transmettre au 
souscripteur ou à l’acquéreur ou à son mandataire la dernière version du prospectus (y compris le 
ou les suppléments de prospectus applicables dans le cas d’un prospectus préalable de base) et 
de ses modifications (l’» obligation de transmission du prospectus »), pour que cette obligation ne 
s’applique pas au placeur ou autre courtier en placement inscrit agissant pour le compte du 
placeur à titre d’agent de placement (chacun d’eux un « agent de placement ») à l’égard d’un 
placement au cours du marché, au sens du Règlement 44-102 sur le placement de titres au 
moyen d’un prospectus préalable, RLRQ, c. V-1.1, r. 17 (le « Règlement 44-102 »), d’actions 
ordinaires de l’émetteur (les « actions ordinaires ») au Canada aux termes d’une convention de 
placement de titres de capitaux propres (la « convention de placement de titres de capitaux 
propres ») devant être conclue entre les déposants (le « placement au cours du marché »); et 
 

b) une dispense des obligations (collectivement, les « obligations relatives à la forme du 
prospectus ») selon lesquelles une modification du prospectus préalable (comme ce terme est 
défini ci-après) ou un supplément de prospectus doit contenir : 

 
i) une attestation prospective de l’émetteur dans la forme prescrite à l’article 2.1 de 

l’annexe A du Règlement 44-102;  
 
ii) une attestation prospective du placeur dans la forme prescrite à l’article 2.2 de l’annexe A 

du Règlement 44-102; et 
 
iii) une mention concernant les droits de résolution du souscripteur ou de l’acquéreur et les 

recours en nullité ou en dommages-intérêts prévus par la loi suivant pour l’essentiel la 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 971

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

formule prescrite à la rubrique 20 de l’Annexe 44-101A1, Prospectus simplifié (la 
« mention des droits du souscripteur »); 

 
pour que ces obligations ne s’appliquent pas à une modification du prospectus préalable et à un 
supplément de prospectus de l’émetteur (le « supplément de prospectus ») déposé dans le cadre 
d’un placement au cours du marché. 

 
De plus, l’autorité en valeurs mobilières ou l’agent responsable du Québec et de l’Ontario (les « décideurs à 
l’égard de la dispense coordonnée») ont reçu des déposants une demande en vue d’obtenir une décision en 
vertu de la législation ayant comme effet que le caractère confidentiel de la demande et de la présente 
décision (collectivement, les « documents confidentiels ») soit préservé et que ces documents ne soient pas 
mis à la disposition du public jusqu’à la plus rapprochée des dates suivantes : i) la date à laquelle les 
déposants concluent la convention de placement de titres de capitaux propres, ii) la date à laquelle l’un des 
déposants informe les décideurs qu’il n’est plus nécessaire de préserver le caractère confidentiel des 
documents confidentiels, et iii) le 90e jour suivant la date de la présente décision (la « demande de 
confidentialité »). 
 
Dans le cadre du traitement des demandes de dispense dans plusieurs territoires (demandes mixtes) : 
 

a) l’Autorité des marchés financiers est l’autorité principale pour la demande (l’» autorité 
principale »); 

 
b) les déposants ont donné avis qu’ils comptent se prévaloir du paragraphe 4.7(1) du Règlement 11-

102 sur le régime de passeport, RLRQ, c. V-1.1, r. 1 (le « Règlement 11-102 »), dans les 
territoires suivants : Alberta, Colombie-Britannique, Manitoba, Nouveau-Brunswick, Terre-Neuve-
et-Labrador, Nouvelle-Écosse, l’Île-du-Prince-Édouard et Saskatchewan;  

 
c) la décision est celle de l’autorité principale et elle fait foi de la décision de l’autorité en valeurs 

mobilières ou de l’agent responsable en Ontario; et 
 
d) la décision fait foi de la décision des décideurs à l’égard de la décision coordonnée. 

 
Interprétation 
 
Les expressions définies dans le Règlement 14-101 sur les définitions, RLRQ, c. V-1.1, r. 3, le Règlement 
11-102, le Règlement 21-101 sur le fonctionnement du marché, RLRQ, c. V-1.1, r. 5 (le « Règlement 21-
101 »), et le Règlement 13-101 sur le Système électronique de données, d’analyse et de recherche 
(SEDAR), RLRQ, c. V-1.1, r. 2, ont le même sens dans la présente décision lorsqu’elles y sont employées, 
sauf si elles reçoivent une autre définition. 
 
Déclarations 
 
La présente décision est fondée sur les déclarations de faits suivantes des déposants : 
 
L’émetteur 
 

1. L’émetteur est une société constituée sous le régime de la Loi canadienne sur les sociétés par 
actions ayant son siège à Laval, Québec.  

 
2. Les actions ordinaires sont inscrites à la cote de la Bourse de Toronto (la « TSX ») et se négocient 

également sur le marché hors-cote international OTCQX. 
 
3. L’émetteur est un émetteur assujetti dans chaque province du Canada et n’est pas en défaut à 

l’égard de la législation en valeurs mobilières d’un territoire du Canada. 
 
Le placeur 
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4. Le placeur est une société par actions constituée sous le régime des lois de l’Ontario ayant son 

siège à Vancouver, Colombie-Britannique.  
 
5. Le placeur est inscrit à titre de courtier en placement en vertu de la législation en valeurs mobilières 

de chaque province du Canada, est membre de l’Organisme canadien de réglementation du 
commerce des valeurs mobilières et est une organisation participante de la TSX.  

 
6. Le placeur n’est pas en défaut à l’égard de la législation en valeurs mobilières d’un territoire du 

Canada. 
 
Projet de placements au cours du marché  
 

7. Sous réserve d’un commun accord concernant les modalités et conditions, les déposants projettent 
de conclure la convention de placement de titres de capitaux propres prévoyant un placement au 
cours du marché. 

 
8. L’émetteur a déposé un prospectus préalable de base daté du 14 mars 2018 (le « prospectus 

préalable »). Avant d’effectuer un placement au cours du marché, l’émetteur aura déposé un 
supplément de prospectus dans chaque province du Canada pour permettre la vente d’actions 
ordinaires aux termes de la convention de placement de titres de capitaux propres. Le supplément 
de prospectus décrira les modalités du placement au cours du marché, y compris les modalités de 
la convention de placement de titres de capitaux propres et complétera l’information présentée 
dans le prospectus préalable.  

 
9. Si la convention de placement de titres de capitaux propres est conclue, l’émetteur :  

 
a) publiera et déposera aussitôt un communiqué conformément à l’article 3.2 du 

Règlement 44-102 annonçant la convention de placement de titres de capitaux propres et 
indiquant que le prospectus préalable et le supplément de prospectus ont été déposés sur 
SEDAR et précisant à quel endroit et de quelle manière les souscripteurs ou les 
acquéreurs dans le cadre d’un placement au cours du marché peuvent en obtenir une 
copie; et  

 
b) déposera sans délai la convention de placement de titres de capitaux propres sur SEDAR. 

 
10. Aux termes de la convention de placement de titres de capitaux propres proposée, l’émetteur ne 

placera pas au moyen d’un ou de plusieurs placements au cours du marché, pendant la période où 
le visa définitif du prospectus préalable sera valide, des actions ordinaires dont la valeur 
marchande dépasse 10 % de la valeur marchande globale des actions ordinaires, cette valeur 
marchande globale étant calculée conformément à l’article 9.2 du Règlement 44-102 et en date du 
dernier jour de bourse du mois précédant le mois où le premier placement au cours du marché est 
effectué. 

 
11. L’émetteur effectuera des placements au cours du marché par l’intermédiaire du placeur (à titre de 

placeur), par l’intermédiaire d’un marché au sens du Règlement 21-101 au Canada sur lequel les 
actions ordinaires sont inscrites, cotées ou autrement négociées (chacun, un « marché 
canadien »). 

 
12. Le placeur sera le seul placeur de l’émetteur dans le cadre de la vente des actions ordinaires sur 

un marché canadien aux termes de la convention de placement de titres de capitaux propres, 
directement par le placeur ou par l’intermédiaire d’un ou de plusieurs agents de placement, et 
recevra une commission de placement versée par l’émetteur relativement à ces ventes. Le placeur 
signera l’attestation du placeur dans le supplément de prospectus déposé sur SEDAR dans la 
forme prévue au paragraphe 30. 
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13. Le placeur effectuera les placements au cours du marché sur un marché canadien, soit par lui-
même, soit par l’intermédiaire d’un agent de placement. Si ces ventes sont effectuées par 
l’intermédiaire d’un agent de placement, ce dernier se verra verser une commission de vente pour 
avoir réalisé les opérations pour le compte du placeur. Les droits et recours d’un souscripteur ou 
d’un acquéreur prévu par la législation en valeurs mobilières applicable contre le placeur, en qualité 
de placeur dans le cadre d’un placement au cours du marché sur un marché canadien, ne seront 
pas affectés par la décision d’effectuer la vente directement ou par l’intermédiaire d’un agent de 
placement. 

 
14. La convention de placement de titres de capitaux propres prévoira que, chaque fois qu’une vente 

d’actions ordinaires sera effectuée dans le cadre d’un placement au cours du marché, l’émetteur 
fera au placeur une déclaration selon laquelle le prospectus préalable, en sa version complétée par 
le supplément de prospectus, y compris les documents intégrés par renvoi dans le prospectus 
préalable (incluant les communiqués de presse qui ont été désignés et déposés en tant que 
communiqués de presse désignés, comme ce terme est défini ci-après) de même que toutes les 
modifications ou les compléments d’information apportés ultérieurement au prospectus préalable 
ou au supplément de prospectus (collectivement, le « prospectus »), révèlent de façon complète, 
véridique et claire tout fait important relatif à l’émetteur et aux actions ordinaires faisant l’objet du 
placement. L’émetteur serait alors dans l’impossibilité de réaliser des ventes dans le cadre d’un 
placement au cours du marché s’il est en possession d’information non communiquée qui 
constituerait un fait important ou un changement important à l’égard de l’émetteur ou des actions 
ordinaires. 

 
15. Après la date du supplément de prospectus et avant la fin du placement au cours du marché, si 

l’émetteur publie un communiqué de presse contenant de l’information qui n’a pas encore été 
divulguée et qui, selon ce qu’il détermine, constitue un « fait important » (selon la définition dans la 
législation), l’émetteur identifiera ce communiqué de presse comme un « communiqué de presse 
désigné » aux fins du prospectus. Cette désignation sera faite par écrit sur la page titre de la 
version de ce communiqué de presse que l’émetteur dépose sur SEDAR (un tel communiqué de 
presse, un « communiqué de presse désigné »). Le supplément de prospectus prévoira qu’un tel 
communiqué de presse désigné sera réputé intégré par renvoi dans le prospectus. Un 
communiqué de presse désigné ne sera pas utilisé par l’émetteur pour mettre à jour de 
l’information dans le prospectus advenant un « changement important » (selon la définition dans la 
législation). 

 
16. Si, après la remise par l’émetteur d’un avis de vente au placeur lui donnant pour instruction de 

vendre des actions ordinaires pour le compte de l’émetteur aux termes de la convention de 
placement de titres de capitaux propres (un « avis de vente »), la vente du nombre d’actions 
ordinaires indiqué dans l’avis de vente, compte tenu des ventes antérieures effectuées dans le 
cadre de tous les placement au cours du marché antérieurs, constitue un fait important ou un 
changement important, l’émetteur suspendra les ventes aux termes de la convention de placement 
de titres de capitaux propres : i) dans le cas d’un changement important, jusqu’à ce qu’il dépose 
une déclaration de changement important ou une modification du prospectus, ou ii) jusqu’à ce que 
les circonstances aient évolué de sorte que les ventes ne constituent plus un fait important ou un 
changement important. 

 
17. Pour déterminer si la vente du nombre d’actions ordinaires indiqué dans un avis de vente constitue 

un fait important ou un changement important, l’émetteur prendra en considération des facteurs 
pertinents, incluant notamment les suivants : i) les paramètres de l’avis de vente, y compris le 
nombre d’actions ordinaires dont la vente est proposée et les restrictions que l’émetteur peut 
imposer quant au prix ou au moment à l’égard du placement au cours du marché en cause; ii) le 
pourcentage d’actions ordinaires en circulation que représente le nombre d’actions ordinaires dont 
la vente est proposée aux termes de l’avis de vente; iii) les ventes réalisées aux termes d’avis de 
vente antérieurs; iv) la volatilité des actions ordinaires et le volume des opérations sur celles-ci; 
v) les développements récents touchant l’entreprise, les affaires internes ou le capital de l’émetteur; 
et vi) la conjoncture générale des marchés. 
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18. Il est dans l’intérêt des déposants de réduire au minimum l’incidence des ventes sur le marché 

dans le cadre d’un placement au cours du marché. Par conséquent, le placeur surveillera 
étroitement la réaction du marché aux opérations effectuées sur un marché canadien dans le cadre 
du placement au cours du marché afin d’évaluer l’incidence probable des opérations futures sur le 
marché. Le placeur possède l’expérience et les compétences requises en gestion des ordres de 
vente pour limiter la pression à la baisse sur les cours. S’il est d’avis qu’un ordre de vente donné 
passé par l’émetteur pourrait avoir un effet important sur le cours des actions ordinaires, le placeur 
recommandera de ne pas effectuer l’opération à ce moment.  

 
19. Le nombre global d’actions ordinaires vendues un jour de bourse dans le cadre d’un placement au 

cours du marché ne dépassera pas 25 % du volume global des opérations sur les actions 
ordinaires sur les marchés canadiens ce jour-là. 

 
Information sur les actions ordinaires vendues 
 

20. L’émetteur communiquera le nombre et le prix moyen des actions ordinaires vendues dans le cadre 
d’un placement au cours du marché au moyen du prospectus ainsi que le produit brut, la 
commission et le produit net s’y rapportant dans ses états financiers intermédiaires et annuels et 
rapports de gestion qu’il dépose sur SEDAR. 

 
Obligation de transmission du prospectus 
 

21. Conformément à l’obligation de transmission du prospectus, le courtier qui effectue une opération 
sur les titres offerts au moyen d’un prospectus est tenu de transmettre au souscripteur ou à 
l’acquéreur une copie du prospectus (y compris le ou les suppléments de prospectus applicables 
dans le cas d’un prospectus préalable de base) dans un délai prescrit. 

 
22. La transmission d’un prospectus n’est pas possible dans le contexte d’un placement au cours du 

marché puisque ni le placeur ni un agent de placement effectuant l’opération ne connaissent 
l’identité des souscripteurs ou des acquéreurs. 

 
23. Le prospectus (ainsi que tous les documents qui y sont intégrés par renvoi) sera déposé et mis 

rapidement à la disposition des souscripteurs ou des acquéreurs dans le cadre de placements au 
cours du marché en version électronique sur SEDAR. Comme il est indiqué au paragraphe 9 
ci-dessus, l’émetteur publiera en outre un communiqué indiquant à quel endroit et de quelle 
manière il est possible de se procurer le prospectus préalable et le supplément de prospectus. 

 
24. Aux termes des dispositions de la législation en matière de responsabilité civile, la dispense de 

l’obligation de transmission du prospectus n’aura aucune incidence sur la responsabilité d’un 
émetteur ou d’un placeur (ou d’autres personnes) à l’égard d’une communication d’informations 
fausses ou trompeuses dans un prospectus puisque les souscripteurs ou acquéreurs de titres 
offerts au moyen d’un prospectus pendant qu’un placement est en cours ont le droit de demander 
la nullité ou des dommages-intérêt si le prospectus contient des informations fausses ou 
trompeuses au moment de la souscription, peu importe s’ils se sont fondés ou non sur les 
informations fausses ou trompeuses ou s’ils ont effectivement reçu ou non une copie du 
prospectus. 

 
Droit de résolution et recours pour non-transmission 
 

25. Aux termes de la législation, une convention d’achat d’un titre dans le cadre d’un placement auquel 
l’obligation de prospectus s’applique ne lie pas le souscripteur ou l’acquéreur si, au plus tard à 
minuit le deuxième jour suivant la réception par ce dernier de la dernière version du prospectus et 
des modifications lui ayant été apportées (à l’exclusion des samedis, des dimanches et des jours 
fériés), le courtier reçoit un avis écrit selon lequel le souscripteur ou l’acquéreur n’entend pas être 
lié par la convention d’achat (le « droit de résolution »). 
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26. Aux termes de la législation, le souscripteur ou l’acquéreur de titres auquel un prospectus devait 

être envoyé ou transmis conformément à l’obligation de transmission du prospectus, mais qui ne l’a 
pas été, a le droit de demander la nullité ou des dommages-intérêts au courtier qui a manqué à son 
obligation de transmission du prospectus (le « recours pour non-transmission »). 

 
27. Ni le droit de résolution ni le recours pour non-transmission ne peuvent être exercés dans le 

contexte d’un placement au cours du marché au motif qu’il n’est pas possible de transmettre le 
prospectus à une personne qui a souscrit des actions ordinaires au moyen de celui-ci. 

 
Obligations relatives à la forme du prospectus 
 

28. Afin de tenir compte du fait qu’un placement au cours du marché est un placement continu, le 
supplément de prospectus inclura l’attestation de l’émetteur suivante : 

 
Le prospectus simplifié, avec les documents qui y sont intégrés par renvoi et le présent 
supplément, à la date du placement des titres offerts au moyen du prospectus, révélera, à 
cette date, de façon complète, véridique et claire tout fait important relatif aux titres offerts 
au moyen du prospectus et du présent supplément, conformément à la législation en 
valeurs mobilières de chacune des provinces du Canada. 
 

29. Afin également de tenir compte du fait qu’un placement au cours du marché est un placement 
continu, le supplément de prospectus inclura l’attestation du placeur suivant : 

 
À notre connaissance, le prospectus simplifié, avec les documents qui y sont intégrés par 
renvoi et le présent supplément, à la date du placement des titres offerts au moyen du 
prospectus, révélera, à cette date, de façon complète, véridique et claire tout fait important 
relatif aux titres faisant l’objet du placement, conformément à la législation en valeurs 
mobilières de chacune des provinces du Canada. 

 
30. Une mention des droits du souscripteur ou de l’acquéreur différente de celle exigée par la 

législation est nécessaire pour que le prospectus indique avec précision que le déposant est 
dispensé de l’obligation de transmission du prospectus. En conséquence, la mention suivante sera 
incluse dans le supplément de prospectus, en complétant la date : 

 
La législation en valeurs mobilières de certaines provinces du Canada confère à 
l’acquéreur ou au souscripteur un droit de résolution et le droit de demander la nullité ou, 
dans certains cas, la révision du prix ou des dommages-intérêts si le prospectus, les 
suppléments de prospectus relatifs aux titres acquis ou souscrits et leurs modifications ne 
lui ont pas été transmis. Ces droits doivent être exercés dans des délais déterminés. 
Toutefois, les acquéreurs ou les souscripteurs d’actions ordinaires dans le cadre d’un 
placement au cours du marché de l’émetteur ne bénéficieront pas de ces droits parce que 
le prospectus, les suppléments de prospectus relatifs aux actions ordinaires acquises ou 
souscrites et leurs modifications relatives aux actions ordinaires acquises ou souscrites ne 
seront pas transmis, comme le permet la décision en date du ● 2018 qui a été accordée 
aux termes de l’Instruction générale 11-203 relative au traitement des demandes de 
dispense dans plusieurs territoires. 
 
La législation en valeurs mobilières de certaines provinces du Canada confère également 
au souscripteur ou à l’acquéreur le droit de demander la nullité ou, dans certains cas, la 
révision du prix ou des dommages-intérêts si le prospectus, les suppléments de 
prospectus relatifs aux titres acquis ou souscrits et leurs modifications contiennent de 
l’information fausse ou trompeuse. Ces droits doivent être exercés dans des délais 
déterminés. La non-transmission du prospectus, des suppléments de prospectus relatifs 
aux titres acquis ou souscrits et de leurs modifications ainsi que la décision 
susmentionnée n’ont aucune incidence sur la portée de ces droits de l’acquéreur ou du 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 976

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

souscripteur d’actions ordinaires à l’encontre de l’émetteur ou du placeur dans le cadre 
d’un placement au cours du marché de l’émetteur aux termes de la législation en valeurs 
mobilières. 

 
On se reportera à la décision susmentionnée et aux dispositions applicables de la 
législation en valeurs mobilières et on consultera éventuellement un avocat. 

 
31. Le supplément de prospectus indiquera que, dans le cadre de placements au cours du marché au 

moyen du supplément de prospectus, l’énoncé prescrit au paragraphe 31 ci-dessus remplace la 
mention des droits du souscripteur ou de l’acquéreur contenue dans le prospectus préalable. 

 
Décision 
 
L’autorité principale, l’autorité en valeurs mobilières ou l’agent responsable en Ontario et les décideurs à 
l’égard de la dispense coordonnée estiment que la décision respecte les critères prévus par la législation de 
l’autorité en valeurs mobilières compétente ou de l’agent responsable compétent qui leur permettent de la 
prendre. 
 
La décision des décideurs à l’égard de la dispense sous régime double en vertu de la législation est 
d’accorder la dispense sous régime double aux conditions suivantes : 
 

a) au cours de la période de 60 jours prenant fin au plus tôt 10 jours avant que ne commence un 
placement au cours du marché, les actions ordinaires se sont négociées, au total, sur un ou 
plusieurs marchés canadiens, tel que rapporté sur un affichage consolidé du marché : i) en 
moyenne au moins 100 fois par jour de bourse, et ii) à une valeur moyenne des opérations 
d’au moins 1 000 000 $ par jour de bourse; 

 
b) l’émetteur se conforme aux exigences de divulgation énoncées au paragraphe 20 et aux 

paragraphes 28 à 31 ci-dessus est fournie par l’émetteur; 
 
c) les déclarations énoncées aux paragraphes 9 à 19 ci-dessus sont respectées par chacun des 

déposants. 
 

La présente décision prend fin le jour qui tombe 25 mois après le 14 mars 2018. 
 
 
Lucie J. Roy 
Directrice principale du financement des sociétés 
Autorité des marchés financiers 
 
 
La décision des décideurs à l’égard de la dispense coordonnée en vertu de la législation est d’accorder la 
demande de confidentialité.  
 
 
Benoît Longtin 
Secrétaire général adjoint 
Autorité des marchés financiers 
 
Décision n°: 2018-FS-0122 
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Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de 
l’article 4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 

6.6.3 Déclarations de placement avec dispense 

L’Autorité publie ci-dessous l’information concernant les placements effectués sous le bénéfice des 
dispenses prévues au Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus (« Règlement 45-106 ») et au 
Règlement 45-513 sur la dispense de prospectus pour placement de titres auprès de porteurs existants 
(« Règlement 45-513 »).  
 
Nous rappelons qu’il est de la responsabilité des émetteurs de s’assurer qu’ils bénéficient des dispenses 
prévues au Règlement 45-106 ou au Règlement 45-513, selon le cas, avant d’effectuer un placement. Les 
émetteurs doivent aussi s’assurer du respect des délais impartis pour déclarer les placements et fournir une 
information exacte. Toute contravention aux dispositions législatives et réglementaires pertinentes constitue 
une infraction. 
 
L’information contenue aux déclarations de placement avec dispense déposées conformément au 
Règlement 45-106 ou au Règlement 45-513 est publiée ci-dessous tel qu’elle est fournie par les émetteurs 
concernés. L’Autorité ne saurait être tenue responsable de quelque lacune ou erreur que ce soit dans ces 
déclarations. 
 
Depuis le 1er octobre 2015, l’information sur les placements avec dispense est présentée sous un nouveau 
format.  
 
 
SECTION RELATIVE AUX SOCIÉTÉS 
 

Nom de l'émetteur Date du placement Montant total du placement 

Avenue Living Real Estate Core Trust 2018-06-28 22 805 700 $ 

Baffinland Iron Mines Corporation 2018-06-27 12 220 597 $ 

Brookfield Real Assets Hybrid Fund 
(Canada) L.P. 

2018-07-03 15 227 000 $ 

Capital Solstar inc. 2018-07-03 275 000 $ 

Complexe hôtelier La cache du Lac 
Champlain 

2018-05-24 262 500 $ 

Développement SCD inc. 2018-06-26 au  
2018-06-28 

1 381 480 $ 

Entreprise Agro Tech 1 inc. 2018-06-13 720 000 $ 
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Nom de l'émetteur Date du placement Montant total du placement 

Fiera Properties CORE Pension Trust 2018-06-30  12 551 066 $ 

Green Tree International, Inc. 2018-06-22 45 646 $ 

Lobo Genetics Inc. 2018-06-15 au  
2018-06-25 

4 899 999 $ 

P2 Capital Master Fund XIII, L.P. 2018-04-06 31 910 000 $ 

Penfund Capital Fund VI Limited 
Partnership 

2018-06-29 132 650 000 $ 

Permira Sigma V LP 1 2018-07-06 6 552 500 $ 

Pinnacle Absolute Return Trust 2018-07-01 631 950 $ 

Plaza Partners - Windfield Estates Fund 2018-06-28 3 720 000 $ 

Q-Gold Resources Ltd. 2018-07-04  1 000 000 $ 

Ressources Falco ltée. 2018-06-29 7 000 000 $ 

Rover Metals Corp. 2018-06-26 1 520 553 $ 

Secure Capital MIC Inc. 2018-07-03 au  
2018-07-11 

506 720 $ 

Senseonics Holdings, Inc. 2018-06-28 17 319 999 $ 

Superior Plus LP 2018-07-03  150 000 000 $ 

Tantalex Resources Corporation 2018-07-11  755 515 $ 

Temperance Capital Income Trust 2018-06-30 565 596 $ 

UBS AG, Jersey Branch 2018-06-28 au  
2018-07-04 

3 706 618 $ 

Westboro Mortgage Investment Corp. 2018-06-29 928 950 $ 

 
 
SECTION RELATIVE AUX FONDS D’INVESTISSEMENT 
 
Aucune information. 
 
Pour de plus amples renseignements relativement aux placements énumérés ci-dessus, veuillez consulter 
les dossiers disponibles à la salle des dossiers de l’Autorité. 

6.6.4 Refus 
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Aucune information. 

6.6.5 Divers 

 
FNB des secteurs de la santé et des sciences de la vie Middlefield et FNB INDEXPLUS FPI Middlefield 
 
Vu la demande présentée par les fonds FNB des secteurs de la santé et des sciences de la vie Middlefield et 
FNB INDEXPLUS FPI Middlefield (les « émetteurs ») auprès de l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») le 14 novembre 2018 (la « demande »); 
 
Vu les articles 40.1 et 263 de la Loi sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1 (la « Loi »); 
 
Vu l’article 19.1 du Règlement 41-101 sur les obligations générales relatives au prospectus, RLRQ, 
c. V-1.1, r. 14 (le « Règlement 41-101 »); 
 
Vu les pouvoirs délégués conformément à l’article 24 de la Loi sur l’Autorité des marchés financiers, RLRQ, 
c. A-33.2; 
 
Vu la demande visant à obtenir une dispense temporaire de l’obligation prévue à l’article 40.1 de la Loi et à 
l’article 2.2(2) du Règlement 41-101 d’établir une version française des documents suivants qui seront 
intégrés par renvoi dans le prospectus provisoire que les émetteurs entendent déposer le ou vers le 
15 novembre 2018 (la « dispense souhaitée ») : 
 

1. Les états financiers annuels des émetteurs ainsi que le rapport d’audit s’y rapportant pour 
l’exercice terminé le 31 décembre 2017; 

 
2. Les états financiers intermédiaires des émetteurs pour la période terminée le 30 juin 2018; 
 
3. Le rapport annuel de la direction sur le rendement des émetteurs pour l’exercice terminé le 

31 décembre 2017; 
 
4. Le rapport intermédiaire de la direction sur le rendement des émetteurs pour la période terminée le 

30 juin 2018. 
 

(collectivement, les « documents visés ») 
 
Vu les déclarations faites par les émetteurs. 
 
En conséquence, l'Autorité accorde la dispense souhaitée à la condition que les documents visés soient 
traduits en français et que leur version française soit déposée auprès de l’Autorité dans les meilleurs délais, 
mais au plus tard au moment du dépôt du prospectus de l’émetteur se rapportant au prospectus provisoire. 
 
Fait le 15 novembre 2018. 
 
 
Jacinthe Des Marchais 
Directrice des fonds d'investissement 
 
Décision n°: 2018-FI-0128 
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Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de 
l’article 4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 
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6.7 AGRÉMENTS, AUTORISATIONS ET OPÉRATIONS SUR DÉRIVÉS DE GRÉ À GRÉ 

Aucune information. 
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6.8 OFFRES PUBLIQUES 

6.8.1 Avis 

Aucune information. 

6.8.2 Dispenses 

Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 

6.8.3 Refus 

Aucune information. 

6.8.4 Divers 

Aucune information. 
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6.9 INFORMATION SUR LES VALEURS EN CIRCULATION 

6.9.1 Actions déposées entre les mains d'un tiers 

Aucune information. 

6.9.2 Dispenses 

Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi à 
titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de dispenser 
les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en vertu de l’article 
4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement, selon le cas. 
 
Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez vous 
rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse www.canlii.org. 

6.9.3 Refus 

Aucune information. 

6.9.4 Révocations de l'état d'émetteur assujetti 

Aucune information. 

6.9.5 Divers 

Aucune information. 
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6.10 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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6.11 ANNEXES ET AUTRES RENSEIGNEMENTS 
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ANNEXE 1   DÉPÔTS DE DOCUMENTS D'INFORMATION 

 

 

RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
ADDED CAPITAL INC. 2018-09-30 
ADVANTEX MARKETING INTERNATIONAL INC. 2018-09-30 
ALIMENTATION COUCHE-TARD INC. 2018-10-14 
ATLANTA GOLD INC. 2018-09-30 
ATW TECH INC. 2018-09-30 
AURA HEALTH INC. 2018-09-30 
AUSTRALIS CAPITAL INC. 2018-09-30 
AYLEN CAPITAL INC. 2018-09-30 
BARKERVILLE GOLD MINES LTD. 2018-09-30 
BESRA GOLD INC. 2018-09-30 
BLUE MOON ZINC CORP. 2018-09-30 
CANAMEX GOLD CORP. 2018-09-30 
CANSO SELECT OPPORTUNITIES CORPORATION 2018-09-30 
CAPHA PHARMACEUTICALS INC. 2018-09-30 
CAPITAL NX PHASE INC. 2018-03-31 
CAPITAL ORLETTO II INC. 2018-09-30 
CAT. D'ACT.AMERICAINES MULTISTYLE TOUTES CAP. 
PHILLIPS,HAGER & NORTH (#40009) 

2018-09-30 

CAT. D'ACTIONS AMERICAINES DE BASE DE SOC. A PETITE 
CAPITALISATION RBC(#40009) 

2018-09-30 

CAT. DE SOC. DE VAL. D'ACT. AMER. COUV. CONTRE LES RISQUES DE 
CHANGE (#13303) 

2018-09-30 

CAT. DE SOC. DE VAL. D'ACT. INT. COUV. CONTRE LES RISQUES DE 
CHANGE (#13303) 

2018-09-30 

CAT. DE VALEUR EN ACTIONS AMERICAINES DE SOC.A MOYENNE 
CAPITALISATION RBC(#40009 

2018-09-30 

CAT. MANDAT PRIVE D'ACTIONS DE REVENU AMERICAINES NEUTRE 
DEV. SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE CANADIENNE DIVIDENDES PLUS INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE CANADIENNE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE COMBINEE EQUILIBREE CANADIENNE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE CROISSANCE EUROPEENNE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE CROISSANCE INTERNATIONALE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE CROISSANCE MONDIALE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE D'ACTIONS AMERICAINES A FAIBLE VOLATILITE QUBE 
RBC (#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE D'ACTIONS AMERICAINES RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES A FAIBLE VOLATILITE QUBE 
RBC (#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE D'ACTIONS CANADIENNES RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE D'ACTIONS DE MARCHES EMERGENTS RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE D'ACTIONS DIVERSIFIEES SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE D'ACTIONS EUROPEENNES RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE D'ACTIONS INTERNATIONALES RBC (#40009) 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE D'ACTIONS MONDIALES A FAIBLE VOLATILITE QUBE RBC 
(#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE D'ACTIONS MONDIALES RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE D'ACTIONS OUTRE-MER PHILLIPS, HAGER & NORTH 
(#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE D'EXCELLENCE CANADIENNE DE CROISSANCE INVESCO 
(#6795) 

2018-09-30 

CATEGORIE D'IMMOBILIER MONDIAL SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE MONDIALES 
SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE D'OBLIGATIONS DE SOCIETES SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE D'OBLIGATIONS MONDIALES CONVERTIBLES $US 
BLUEBAY(CANADA)(#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE D'OBLIGATIONS MONDIALES CONVERTIBLES BLUEBAY 
(CANADA) (#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE D'OCCASIONS DE RESSOURCES SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE DE CROISSANCE ET DE REVENU AMERICAIN NEUTRE 
DEVISES SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE CROISSANCE ET DE REVENU AMERICAIN SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE CROISSANCE ET DE REVENU MONDIAL SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE DIVIDENDES AMERICAINS RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE DE DIVIDENDES CANADIENS RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE DE METAUX PRECIEUX SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE DE RESSOURCES MONDIALES RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE DE REVENU A COURT TERME $US RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE DE REVENU A COURT TERME RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE DE REVENU A PETITE/MOYENNE CAPITALISATION 
SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE REVENU CANADIEN SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE DE REVENU D'ACTIONS CANADIENNES RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE DE REVENU EQUILIBRE PRUDENT SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE DE REVENU MENSUEL PHILLIPS, HAGER & NORTH 
(#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE REVENU REEL 1941-1945 SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE DE REVENU REEL 1946-1950 SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE DE REVENU REEL 1951-1955 SENTRY (#15141) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE DE SOC. D'ACTIONS CANADIENNES A PETITE 
CAPITALISATION (#13303) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE A COURT TERME CI (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE A COURT TERME EN DOLLARS US CI (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE ALPHA D'ACTIONS AMERICAINES (#13303) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE ALPHA D'ACTIONS CANADIENNES (#13303) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE ALPHA D'ACTIONS INTERNATIONALES 
(#13303) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE AMERICAINE SYNERGY (#3673) 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE DE SOCIETE AURIFERE SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE CANADIENNE DE DIVIDENDES CAMBRIDGE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE CANADIENNES SELECT SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE CANADIENNES SYNERGY (#14973) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE CHEFS DE FILE MONDIAUX BLACK CREEK 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE D'ACTIONS CANADIENNES CAMBRIDGE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE D'ACTIONS CANADIENNES PURE 
CAMBRIDGE (#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE D'ACTIONS INTERNATIONALES BLACK 
CREEK (#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE D'ACTIONS DE MARCHES EMERGENTS 
(#13303) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE D'ACTIONS MONDIALES CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE D'ACTIONS MONDIALES HARBOUR (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE D'ACTIONS MONDIALES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE D'ENTREPRISES DE CROISSANCE 
CAMBRIDGE (#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE D'ACTIONS AMERICAINES 
(#13303) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE D'ACTIONS CANADIENNES 
(#13303) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE D'ACTIONS 
INTERNATIONALES (#13303) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE ET DE REVENU MONDIAUX 
HARBOUR (#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE CROISSANCE ET DE REVENU 
SIGNATURE (#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE PLACEMENTS CANADIENS CI (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE DE RENDEMENT DIVERSIFIE SIGNATURE 
(#3673) 

2018-09-30 

RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE DE SOCIETE DE REPARTITION DE L'ACTIF CAMBRIDGE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE REVENU A COURT TERME (#13303) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE DE REVENU AMELIORE (#13303) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE DE REVENU ET DE CROISSANCE HARBOUR 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE REVENU ET DE CROISSANCE HARBOUR 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE REVENU FIXE CANADIEN (#13303) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE DE REVENU FIXE INTERNATIONAL (#13303) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE DE REVENU MENSUEL CAMBRIDGE (#3673). 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE DE VALEUR D'ACTIONS AMERICAINES 
(#13303) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DE VALEUR D'ACTIONS CANADIENNES 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
(#13303) 
CATEGORIE DE SOCIETE DE VALEUR D'ACTIONS INTERNATIONALES 
(#13303) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE DIVIDENDES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE ENERGIE MONDIALE SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE EQUILIBREE MONDIALE BLACK CREEK 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE GESTION D'ACTIONS AMERICAINES SELECT 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE GESTION D'ACTIONS CANADIENNES SELECT 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE GESTION D'ACTIONS INTERNATIONALES 
SELECT (#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE GESTION DU REVENU SELECT (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE GESTIONNAIRES AMERICAINS CI (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE IMMOBILIER (#13303) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE MARCHES NOUVEAUX SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE MONDIALE AVANTAGE DIVIDENDES ELEVES 
CI (#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE MONDIALE CROISSANCE ET REVENU 
SIGNATURE (#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE MONDIALE DE DIVIDENDES CAMBRIDGE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE MONDIALE DE DIVIDENDES SIGNATURE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE MONDIALE SYNERGY (#14973) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE OBLIGATIONS CANADIENNES SIGNATURE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE OBLIGATIONS MONDIALES SIGNATURE 
(#3673) 

2018-09-30 

RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE DE SOCIETE OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE 
SIGNATURE (#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE OBLIGATIONS DE SOCIETES SIGNATURE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE PACIFIQUE CI (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE PETITES CAPITALISATION CAN-AM CI 
(#14973) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE PORTEFEUILLE GERE SELECT 100A (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE PORTEFEUILLE GERE SELECT 20R80A 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE PORTEFEUILLE GERE SELECT 30R70A 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE PORTEFEUILLE GERE SELECT 40R60A 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE PORTEFEUILLE GERE SELECT 50R50A 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE PORTEFEUILLE GERE SELECT 60R40A 
(#3673) 

2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE DE SOCIETE PORTEFEUILLE GERE SELECT 70R30A 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE PORTEFEUILLE GERE SELECT 80R20A 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE RESSOURCES MONDIALES SIGNATURE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE REVENU ELEVE SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE SCIENCES DE LA SANTE MONDIALES CI 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE TECHNOLOGIES MONDIALES SIGNATURE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETE VALEUR INTERNATIONALE CI (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE VALEUR AMERICAINE CI (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE VALEUR MONDIALES CI (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETE VOYAGEUR HARBOUR (#3673) 2018-09-30 
CATEGORIE DE SOCIETES CANADIENNES A MOYENNE 
CAPITALISATION RBC (#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE SOCIETES D'ACTIONS AMERICAINES CAMBRIDGE 
(#3673) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE VALEUR D'ACTIONS AMERICAINES RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE DE VALEUR D'ACTIONS CANADIENN. PHILLIPS, HAGER & 
NORTH (#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE DE VALEUR NORD-AMERICAINE RBC (#40009) 2018-09-30 
CATEGORIE DESTINEE MONDIALE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE DU MARCHE MONETAIRE SENTRY (#15141) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE ENERGIE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE EQUILIBREE DE CROISSANCE ET DE REVENU RBC 
(#40009) 

2018-09-30 

CATEGORIE FNB INDICE CANADIEN FTSE RAFI INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE FNB INDICE COMPOSE S&P/TSX A FAIBLE VOLATILITE 
INVESCO (#6795) 

2018-09-30 

CATEGORIE FNB INDICE D'ACTIONS PRIVILEGIEES CANADIENNES 
INVESCO (#6795) 

2018-09-30 

CATEGORIE FNB INDICE DE DIVIDENDES CANADIENS INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE FNB MARCHES EMERGENTS FTSE RAFI INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE INTERNATIONALE DES SOCIETES INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE MANDAT DE CROISSANCE REELLE SENTRY (#15141) 2018-09-30 
CATEGORIE MANDAT DE REVENU REEL A COURT TERME SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE MANDAT DE REVENU REEL A LONG TERME SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE MANDAT DE REVENU REEL A MOYEN TERME SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE MANDAT PRIVE D'ACTIONS DE REVENU AMERICAINES 
SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE MANDAT PRIVE D'ACTIONS DE REVENU CANADIENNES 
SENTRY (#15141) 

2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE MANDAT PRIVE D'ACTIONS DE REVENU 
INTERNATIONALES SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE MANDAT PRIVE D'ACTIONS DE REVENU MONDIALES 
SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE MANDAT PRIVE DE RENDEMENT EQUILIBRE MONDIAL 
SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE MANDAT PRIVE DE RENDEMENT EQUILIBRE SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE MANDAT PRIVE DE TITRES A REV. FIXE DE QUALITE 
MONDIAUX SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

CATEGORIE MARCHES EMERGENTS INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE MONDIALE DIVIDENDES INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE MONDIALE EQUILIBREE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE OBLIGATIONS A RENDEMENT OPTIMAL YORKVILLE 
(#32569) 

2018-09-30 

CATEGORIE OBLIGATIONS CANADIENNES DE BASE PLUS INVESCO 
(#6795) 

2018-09-30 

CATEGORIE OCCASIONS CANADIENNES INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE OCCASIONS MONDIALES YORKVILLE (#32569) 2018-09-30 
CATEGORIE OCCASIONS SOINS DE SANTE YORKVILLE (#32569) 2018-09-30 
CATEGORIE PETITES SOCIETES AMERICAINES INVESCO (#6795) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
CATEGORIE PETITES SOCIETES MONDIALES INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE PORTEFEUILLE DE CROISSANCE EQUILIBRE TACTICIEL 
INVESCO (#6795) 

2018-09-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMUM TACTICIEL 
INVESCO (#6795) 

2018-09-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE CROISSANCE TACTICIEL INVESCO 
(#6795) 

2018-09-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE REVENU DIVERSIFIE TACTICIEL 
INVESCO (#6795) 

2018-09-30 

CATEGORIE PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE TACTICIEL 
INVESCO (#6795) 

2018-09-30 

CATEGORIE PROTECTION ACCRUE INTERNATIONALE QER YORKVILLE 
(#32569) 

2018-09-30 

CATEGORIE PROTECTION ACCRUE QER ETATS-UNIS YORKVILLE 
(#32569) 

2018-09-30 

CATEGORIE PROTECTION ACCRUE QER CANADA YORKVILLE (#32569) 2018-09-30 
CATEGORIE PROTECTION ACCRUE YORKVILLE (#32569) 2018-09-30 
CATEGORIE RENDEMENT DIVERSIFIE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE REVENU A COURT TERME INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE SOCIETES AMERICAINES INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CATEGORIE SOCIETES DIVERSIFIEES MONDIALE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
CNH CAPITAL CANADA RECEIVABLES TRUST 2018-09-30 
COBALT 27 CAPITAL CORP. 2018-09-30 
CONNACHER OIL AND GAS LIMITED 2018-09-30 
COPPER NORTH MINING CORP. 2018-09-30 
DATAWIND INC. 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
DESCARTES SYSTEMS GROUP INC. (THE) 2018-10-31 
DUNDEE, TECHNOLOGIES DURABLES INC. 2018-09-30 
E SPLIT CORP. 2018-09-30 
EARTH ALIVE CLEAN TECHNOLOGIES INC. 2018-09-30 
EARTH SCIENCE TECH,INC. 2018-09-30 
ELLIPSIZ COMMUNICATIONS LTD. 2018-09-30 
EMGOLD MINING CORPORATION 2018-09-30 
ENTREPRISES INTERNATIONALES DE PROSPECTION 2018-09-30 
EQUITORIAL EXPLORATION CORP. 2018-09-30 
EUROPEAN COMMERCIAL REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2018-09-30 
EXPLORATION DIOS INC. 2018-09-30 
FIDUCIE A TERME DE CREANCES HOLLIS II 2018-09-30 
FIDUCIE D'ACTIONS PRIVILEGIEES CANADIENNES 2018-09-30 
FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY INNOVATIONS MONDIALES (#5486) 2018-09-30 
FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY OBLIGATIONS MONDIALES (#5486) 2018-09-30 
FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY ACTIONS CANADIENNES - CIBLE 
(#5486) 

2018-09-30 

RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY ACTIONS MARCHES EMERGENTS 
(#5486) 

2018-09-30 

FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY BATISSEURS (#5486) 2018-09-30 
FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY CREANCES MARCHES EMERGENTS 
(#5486) 

2018-09-30 

FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY CREANCES MARCHES 
EMERGENTS-DEVISES LOCALES(#5486) 

2018-09-30 

FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY CROISSANCE ET VALEURS 
MONDIALES (#5486) 

2018-09-30 

FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY CROISSANCE INTERNATIONALE 
(#5486) 

2018-09-30 

FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY DIVIDENDES MONDIAUX (#5486) 2018-09-30 
FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY IMMOBILIER MONDIAL (#5486) 2018-09-30 
FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY OBLIG. MONDIALES - DEVISES 
NEUTRES (#5486) 

2018-09-30 

FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY TITRES MONDIAUX A RENDEMENT 
ELEVE (#5486) 

2018-09-30 

FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY TITRES DE CREANCE MONDIAUX 
EX-E.-U.(#5486) 

2018-09-30 

FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY VALEUR INTRINSEQUE MONDIALE 
(#5486) 

2018-09-30 

FIDUCIE DE PLACEMENT FIDELITY VISION STRATEGIQUE (#5486) 2018-09-30 
FIDUCIE DE REVENU REEL A COURT TERME SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FIDUCIE DE REVENU REEL A LONG TERME SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FIDUCIE DE REVENU REEL A MOYEN TERME SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FIDUCIE PRIVEE D'ACTIONS DE REVENU AMERICAINES SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

FIDUCIE PRIVEE D'ACTIONS DE REVENU CANADIENNES SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

FIDUCIE PRIVEE D'ACTIONS DE REVENU INTERNATIONALES SENTRY 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
(#15141) 
FIDUCIE PRIVEE D'ENERGIE SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FIDUCIE PRIVEE D'IMMOBILIER MONDIAL SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FIDUCIE PRIVEE D'INFRASTRUCTURES MONDIALES SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FIDUCIE PRIVEE DE METAUX PRECIEUX SENTRY (# 15141) 2018-09-30 
FIDUCIE PRIVEE DE TITRES A REVENU FIXE DE BASE CANADIENS 
SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

FIDUCIE PRIVEE DE TITRES A REVENU FIXE DE BASE MONDIAUX 
SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

FIDUCIE PRIVEE DE TITRES A REVENU FIXE A RENDEMENT ELEVE 
MONDIAUX SENTRY (#15141 

2018-09-30 

FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS AMERICAINES (#3100) 2018-09-30 
FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS CANADIENNES DE BASE (#3100) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS INTERNATIONALES (#3100) 2018-09-30 
FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS DE CROISSANCE (#3100) 2018-09-30 
FIERA CAPITAL FONDS D'ACTIONS MONDIALES (#3100) 2018-09-30 
FIERA CAPITAL FONDS DE REVENU ELEVE (#3100) 2018-09-30 
FIERA CAPITAL FONDS DE REVENU ET DE CROISSANCE (#3100) 2018-09-30 
FIERA CAPITAL FONDS DEFENSIF D'ACTIONS MONDIALES (#3100) 2018-09-30 
FIERA CAPITAL FONDS DIVERSIFIE D'OBLIGATIONS (#3100) 2018-09-30 
FINDEV INC. 2018-09-30 
FONDS A RENDEMENT ELEVE DE COURTE DUREE MARRET (#3673) 2018-09-30 
FONDS AMERICAIN DE DIVIDENDES CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
FONDS AMERICAIN PETITES SOCIETES CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS AMERICAIN SYNERGY (#3673) 2018-09-30 
FONDS CANADIEN DE DIVIDENDES CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
FONDS CANADIEN PETITE/MOYENNE CAPITALISATION CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS CANADIEN SELECT SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS CHEFS DE FILE MONDIAUX BLACK CREEK (#3673) 2018-09-30 
FONDS D’ACTIONS CANADIENNES CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'ACTIONS AMERICAINES CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'ACTIONS CANADIENNES PUR CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'ACTIONS DIVERSIFIEES SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS D'ACTIONS INTERNATIONALES BLACK CREEK (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES CAMBRIDGE 2018-09-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES HARBOUR (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'ACTIONS MONDIALES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'ACTIONS PRIVILEGIEES NORD-AMERICAINES 2018-09-30 
FONDS D'ACTIONS SELECTIONNEES CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'ENERGIE SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS D'ENTREPRISES DE CROISSANCE CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'EXCELLENCE CANADIEN DE CROISSANCE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
FONDS D'EXCELLENCE EQUILIBRE CANADIEN INVESCO (#6795) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS D'IMMOBILIER MONDIAL SENTRY (#15141) 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS D'INFRASTRUCTURES MONDIALES SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A COURT TERME SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE MARRET (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE MONDIALES SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

FONDS D'OBLIGATIONS A RENDEMENT ELEVE II SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS D'OBLIGATIONS D'INFRASTRUCTURES DE QUALITE 
SUPERIEURE 

2018-09-30 

FONDS D'OBLIGATIONS DE QUALITE SUPERIEURE CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'OBLIGATIONS DE SOCIETES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'OBLIGATIONS DE SOCIETES SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS D'OBLIGATIONS MONDIALES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS D'OCCASIONS CANADIENNES INVESCO (#6795) 2018-09-30 
FONDS D'OPPORTUNITES DE REVENU FIERA CAPITAL 2018-09-30 
FONDS DE CROISSANCE ET DE REVENU AMERICAIN SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE CROISSANCE ET DE REVENU MONDIAUX HARBOUR (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE CROISSANCE ET DE REVENU MONDIAL SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE CROISSANCE ET DE REVENU SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE CROISSANCE INTERNATIONAL INVESCO (#6795) 2018-09-30 
FONDS DE DIVIDENDES AMERICAINS EN DOLLARS US CAMBRIDGE 
(#3673) 

2018-09-30 

FONDS DE DIVIDENDES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE GESTION D'ACTIONS INTERNATIONALES SELECT (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE GESTION D'ACTIONS AMERICAINES SELECT (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE GESTION D'ACTIONS CANADIENNES SELECT (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE GESTION DE TRESORERIE SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE LANCEMENT SELECT (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE MARCHE MONETAIRE CANADIEN INVESCO (#6795) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS DE METAUX PRECIEUX SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE PLACEMENT IMMOBILIER NEXUS (LE) 2018-09-30 
FONDS DE PRETS PRIVILEGIES A TAUX VARIABLE GARANTIS 2018-09-30 
FONDS DE RÉPARTITION DE L'ACTIF CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE RENDEMENT DIVERSIFIE II SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE RENDEMENT STRATEGIQUE INVESCO (#6795) 2018-09-30 
FONDS DE REPARTITION INVESCO (#6795) 2018-09-30 
FONDS DE RESSOURCES MONDIALES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU A MOYENNE CAPITALISATION MONDIAL SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

FONDS DE REVENU A PETITE/MOYENNE CAPITALISATION SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

FONDS DE REVENU CANADIEN SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU D'ACTIFS SPECIALISES SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU ELEVE SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS DE REVENU EQUILIBRE PRUDENT SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU ET DE CROISSANCE D'ACTIFS IMMOBILIERS 2018-09-30 
FONDS DE REVENU ET DE CROISSANCE SIGNATURE (#14973) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU ET DE CROISSANCE HARBOUR (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL AMERICAIN SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL CAMBRIDGE (#3673). 2018-09-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL MONDIAL SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU MENSUEL PRUDENT SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU STRATEGIQUE LAWRENCE PARK (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE REVENU TOUTES CAPITALISATIONS SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS DE SOCIETES DE CROISSANCE CANADIENNES CAMBRIDGE 
(#3673) 

2018-09-30 

FONDS DE VALEUR AMERICAINE CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE VALEUR INTERNATIONAL C.I. (#3673) 2018-09-30 
FONDS DE VALEUR MONDIAL C.I. (#3673) 2018-09-30 
FONDS DU MARCHE MONETAIRE SENTRY (#15141) 2018-09-30 
FONDS ENREGISTRE DE DIVIDENDES AMERICAINS 
CAMBRIDGE(#3673) 

2018-09-30 

FONDS EQUILIBRE CANADIEN SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS EQUILIBRE MONDIAL BLACK CREEK (#3673) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY ACTIONS INTERNATIONALES – CONCENTRE - 
DEVISES NEUTRES (#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY ACTIONS INTERNATIONALES - CONCENTRÉ (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY ACTIONS MONDIALES - CONCENTRE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY ACTIONS MONDIALES - CONCENTRE DEVISES 
NEUTRES (#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY CHINE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY CROISSANCE INTERNATIONALE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY DISCIPLINE ACTIONS INTERNATIONALES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY DISCIPLINE ACTIONS INTERNATIONALES - DEVISES 
NEUT. (#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY DISCIPLINE ACTIONS MONDIALES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY DISCIPLINE ACTIONS MONDIALES - DEVISES 
NEUTRES (#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY DIVIDENDES MONDIAL (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY EQUILIBRE AMERIQUE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY EQUILIBRE AMERIQUE - DEVISES NEUTRES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY ETOILE D'ASIE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY ETOILE DU NORD EQUILIBRE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY ETOILE DU NORD EQUILIBRE - DEVISES NEUTRES 
(#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY ETOILE DU NORD (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY ETOILE DU NORD DEVISES NEUTRES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY EUROPE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY EXTREME-ORIENT (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY GRANDE CAPITALISATION MONDIALE (#5486) 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS FIDELITY IMMOBILIER MONDIAL (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY INNOVATIONS TECHNOLOGIQUES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY JAPON (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY MARCHES EMERGENTS FRONTALIER (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY MARCHES EMERGENTS (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY MONDIAL (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY OBLIGATIONS MULTISECTORIELLES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY OBLIGATIONS MULTISECTORIELLES-DEVISES 
NEUTRES(#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY OBLIGATIONS DE QUALITE MULTISECTORIELLES 
(#5486) 

2018-09-30 

RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS FIDELITY OBLIGATIONS DE QUALITE MULTISECTORIELLES 
DEVISES NEUTRES(#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY OBLIGATIONS MONDIALES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY OBLIGATIONS MONDIALES - DEVISES NEUTRES 
(#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY PETITE CAPITALISATION MONDIALE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY PRODUITS DE CONSOMMATION MONDIAUX (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY REPARTITION MONDIALE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY RESSOURCES NATURELLES MONDIALES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY REVENU CONSERVATEUR (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY REVENU ELEVE A TAUX VARIABLE - DEVISES 
NEUTRES (#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY REVENU ELEVE TACTIQUE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY REVENU ELEVE TACTIQUE DEVISES NEUTRES 
(#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY REVENU MENSUEL AMERICAIN DEVISES NEUTRES 
(#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY REVENU MENSUEL MONDIAL (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY REVENU MENSUEL MONDIAL - DEVISES NEUTRES 
(#5486) 

2018-09-30 

FONDS FIDELITY REVENU STRATEGIQUE (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY REVENU STRATEGIQUE - DEVISES NEUTRES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY SERVICES FINANCIERS MONDIAUX (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY SOINS DE LA SANTE MONDIAUX (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY STRATEGIES ET TACTIQUES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FIDELITY TELECOMMUNICATIONS MONDIALES (#5486) 2018-09-30 
FONDS FNB TACTIQUE D'OBLIGATIONS INVESCO (#6795) 2018-09-30 
FONDS G5|20 2038 T3 CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS G5|20 2038 T4 CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS G5|20 2039 T2 CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS G5|20 2039 T3 CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS G5|20 2040 T1 CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS G5|20 2040 T4 CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS G5|20I 2035 T1 CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS G5|20I 2035 T2 CI (#3673) 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS G5|20I 2036 T1 CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS G5|20I 2036 T2 CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS HARBOUR (#3673) 2018-09-30 
FONDS IMMOBILIER MONDIAL INVESCO (#6795) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
FONDS MARCHE MONETAIRE C.I. (#3673) 2018-09-30 
FONDS MARCHE MONETAIRE E-U C.I. (#3673) 2018-09-30 
FONDS MARCHES NOUVEAUX SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS MONDIAL A REVENU ELEVE CAMBRIDGE (#22400) 2018-09-30 
FONDS MONDIAL ANALYSTE HARBOUR (#3673) 2018-09-30 
FONDS MONDIAL AVANTAGE DIVIDENDES ELEVES CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS MONDIAL DE CROISSANCE ET DE REVENU SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS MONDIAL DE DIVIDENDES CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
FONDS MONDIAL DE DIVIDENDES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
FONDS MONDIAL PETITES SOCIETES CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS PACIFIQUE C.I. (#3673) 2018-09-30 
FONDS PLACEMENTS CANADIENS CI (#3673) 2018-09-30 
FONDS REVENU PLUS CONVERTIBLE CANADIEN 2018-09-30 
FONDS SECTEUR CI LIMITEE - CAT. DE SOC. AMERICAINE PETITES 
SOCIETES CI (#3673) 

2018-09-30 

FONDS SECTEUR CI LIMITEE - CAT. DE SOC. MONDIAL PETITES 
SOCIETES CI (#3673) 

2018-09-30 

FONDS SECTEUR CI LIMITEE - CATEGORIE DE SOCIETE HARBOUR 
(#3673) 

2018-09-30 

FORTUNE BAY CORP. 2018-09-30 
FOUNTAIN ASSET CORP. 2018-09-30 
GABRIEL RESOURCES LTD. 2018-09-30 
GALAXY DIGITAL HOLDINGS INC. 2018-09-30 
GLACIER CREDIT CARD TRUST 2018-09-30 
GLEN EAGLE RESOURCES INC. 2018-09-30 
GOLIATH RESOURCES LIMITED 2018-09-30 
GRAVITAS FINANCIAL INC. 2018-09-30 
GUERRERO VENTURES INC. 2018-09-30 
GUNGNIR RESOURCES INC. 2018-09-30 
IMAFLEX INC. 2018-09-30 
INVENTRONICS LIMITED 2018-09-30 
JUNE 2020 CORPORATE BOND TRUST 2018-09-30 
KNEAT.COM, INC. 2018-09-30 
LEUCROTTA EXPLORATION INC. 2018-09-30 
LICO ENERGY METALS LTD. 2018-09-30 
MACLOS CAPITAL INC. 2018-09-30 
MANDAT D'ACTIONS PRIVILEGIEES SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
MANDAT D'OBLIGATIONS A COURT TERME CANADIENNES 
CAMBRIDGE (#3673) 

2018-09-30 

MANDAT D'OBLIGATIONS TACTIQUE SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
MANDAT DE RENDEMENT PRESTIGE CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
MANDAT DE REVENU A TAUX VARIABLE SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
MANDAT DE REVENU AMERICAIN EN DOLLARS US CI (#3673) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
MANDAT DE VENTE D'OPTIONS DE VENTE CAMBRIDGE (#3673) 2018-09-30 
MANDAT IMMOBILIER SIGNATURE (#3673) 2018-09-30 
MANDAT PRIVE DE TITRES A REVENU FIXE CANADIENS SENTRY 
(#15141) 

2018-09-30 

MANDAT PRIVE FIDELITY REPARTITION MONDIALE (#5486) 2018-09-30 
MANDAT PRIVE FIDELITY REPARTITION MONDIALE - DEVISES 
NEUTRES (#5486) 

2018-09-30 

MANDAT PRIVE FIDELITY REVENU CONSERVATEUR(#5486) 2018-09-30 
MANDAT PRIVE TACTIQUE DE TITRES A REVENU FIXE MONDIAUX 
SENTRY (#15141) 

2018-09-30 

MAPLE GOLD MINES LTD. 2018-09-30 
MAPLE LEAF 2013 OIL & GAS INCOME LIMITED PARTNERSHIP 2018-09-30 
MASON GRAPHITE INC. 2018-09-30 
MILLROCK RESOURCES INC. 2018-09-30 
MURCHISON MINERALS LTD. 2018-09-30 
NADG NNN REAL ESTATE INVESTMENT TRUST 2018-09-30 
NIOCAN INC. 2018-09-30 
NORONT RESOURCES LTD 2018-09-30 
NUINSCO RESOURCES LIMITED 2018-09-30 
OCEANIC IRON ORE CORP. 2018-09-30 
ONENERGY INC. 2018-09-30 
ORBUS PHARMA INC. 2018-09-30 
ORSU METALS CORPORATION 2018-09-30 
PANGOLIN DIAMONDS CORP. 2018-09-30 
PEDIAPHARM INC. 2018-09-30 
POET TECHNOLOGIES INC. 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE BLACKROCK (#35561) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE EQUILIBRE TACTICIEL INVESCO 
(#6795) 

2018-09-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE ET DE REVENU SENTRY (#15141) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMALE BLACKROCK (#35561) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE MAXIMUM TACTICIEL INVESCO 
(#6795) 

2018-09-30 

PORTEFEUILLE DE CROISSANCE SENTRY (#15141) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE CROISSANCE TACTICIEL INVESCO (#6795) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU DEFENSIF SENTRY (#15141) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU DIVERSIFIE TACTICIEL INVESCO (#6795) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE TACTICIEL INVESCO (#6795) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU EQUILIBRE SENTRY (#15141) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE DE REVENU PRUDENT SENTRY (#15141) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
PORTEFEUILLE DIVERSIFIE A REVENU MENSUEL BLACKROCK 
(#35561) 

2018-09-30 

PORTEFEUILLE EQUILIBRE BLACKROCK (#35561) 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
PORTEFEUILLE MODERE BLACKROCK (#35561) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE OBLIGATAIRE BLACKROCK (#35561) 2018-09-30 
PORTEFEUILLE PRUDENT BLACKROCK (#35561) 2018-09-30 
PROBE METALS INC. 2018-09-30 
REALCAP HOLDINGS LIMITED 2018-09-30 
RESSOURCES ALGOLD LTEE 2018-09-30 
RESSOURCES ALTAI INC. 2018-09-30 
RESSOURCES GOLDEN TAG LTEE 2018-09-30 
RESSOURCES MINIERES VANSTAR INC. 2018-09-30 
RESSOURCES QUINTO INC. 2018-10-31 
RESSOURCES ROBEX INC. 2018-09-30 
RETURN ENERGY INC. 2018-09-30 
REX OPPORTUNITY CORP. 2018-09-30 
ROCKY MOUNTAIN LIQUOR INC. 2018-09-30 
RUSORO MINING LTD. 2018-09-30 
SANDSPRING RESOURCES LTD. 2018-09-30 
SERIE PORTEFEUILLES CROISSANCE EQUILIBREE (#3673) 2018-09-30 
SERIE PORTEFEUILLES CROISSANCE (#3673) 2018-09-30 
SERIE PORTEFEUILLES CROISSANCE MAXIMALE (#3673) 2018-09-30 
SERIE PORTEFEUILLES DE REVENU (#3673) 2018-09-30 
SERIE PORTEFEUILLES EQUILIBREE (#3673) 2018-09-30 
SERIE PORTEFEUILLES EQUILIBREE PRUDENTE (#3673) 2018-09-30 
SERIE PORTEFEUILLES PRUDENTE (#3673) 2018-09-30 
SMC VENTURES INC. 2018-09-30 
SMOOTH ROCK VENTURES CORP 2018-09-30 
SOCIETE D'EXPLORATION MINIERE VIOR INC. 2018-09-30 
SRG GRAPHITE INC. 2018-09-30 
TANAGER ENERGY INC. 2018-09-30 
TAURIGA SCIENCES, INC. 2018-09-30 
THREED CAPITAL INC. 2018-09-30 
TRANSPORT SCOLAIRE SOGESCO INC. 2018-09-30 
UNIGOLD INC. 2018-09-30 
US EQUITY SMALL CAP CORPORATE CLASS (#13303) 2018-09-30 
VAL-D'OR MINING CORPORATION 2018-09-30 
VANGUARD BALANCED ETF PORTFOLIO (#33031) 2018-09-30 
VANGUARD CONSERVATIVE ETF PORTFOLIO (#33031) 2018-09-30 
VANGUARD GLOBAL BALANCED FUND (#41330) 2018-09-30 
VANGUARD GLOBAL DIVIDEND FUND (#41330) 2018-09-30 
VANGUARD GLOBAL LIQUIDITY FACTOR ETF (#33031) 2018-09-30 
VANGUARD GLOBAL MINIMUM VOLATILITY ETF (#33031) 2018-09-30 
VANGUARD GLOBAL MOMENTUM FACTOR ETF (#33031) 2018-09-30 
RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
VANGUARD GLOBAL VALUE FACTOR ETF (#33031) 2018-09-30 
VANGUARD GROWTH ETF PORTFOLIO (#33031) 2018-09-30 
VANGUARD INTERNATIONAL GROWTH FUND (#41330) 2018-09-30 
VANGUARD WINDSOR US VALUE FUND (#41330) 2018-09-30 
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RAPPORTS TRIMESTRIELS 

  Date du document 
VERSAPAY CORPORATION 2018-09-30 
VIVERE COMMUNITIES INC. 2018-09-30 
VOICE MOBILITY INTERNATIONAL, INC. 2018-09-30 
WOW UNLIMITED MEDIA INC. 2018-09-30 
XANTHIC BIOPHARMA INC. 2018-09-30 

 

ÉTATS FINANCIERS ANNUELS 

  
Date du 
document 

BANQUE DE NOUVELLE-ECOSSE (LA) 2018-10-31 
BANQUE ROYALE DU CANADA 2018-10-31 
BNS SPLIT CORP. II 2018-09-22 
CONSOLIDATED HCI HOLDINGS CORPORATION 2018-09-30 
ENERGIR INC. 2018-09-30 
EXCO TECHNOLOGIES LIMITED 2018-09-30 
EXFO INC. 2018-08-31 
FIDUCIE DE CAPITAL BANQUE SCOTIA 2018-10-31 
FIDUCIE DE CATEGORIE 1 (TIER 1) BANQUE SCOTIA 2018-10-31 
GOODFOOD MARKET CORP. 2018-08-31 
GROUPE SANTE DEVONIAN INC. 2018-07-31 
GROUPE SPORTSCENE INC. 2018-08-26 
JOHNSON CONTROLS INTERNATIONAL PLC 2018-09-30 
MADISON PACIFIC PROPERTIES INC. 2018-08-31 
METRO VANCOUVER PROPERTIES CORP. 2018-08-31 
MINES D'OR VISIBLE INC. (LES) 2018-07-31 
NUTRITIONAL HIGH INTERNATIONAL INC. 2018-07-31 
OPSENS INC. 2018-08-31 
PRODUCTIONS TV BWS INC.(LES) 2018-04-30 
REAL MATTERS INC. 2018-09-30 
RED PINE EXPLORATION INC. 2018-07-31 
SHAW COMMUNICATIONS INC. 2018-08-31 
STELLAR ORAFRIQUE INC. 2018-07-31 
VALENER INC. 2018-09-30 
VERSABANK 2018-10-31 

 

RAPPORTS ANNUELS 

  
Date du 
document 

BANQUE DE NOUVELLE-ECOSSE (LA) 2018-10-31 
BANQUE ROYALE DU CANADA 2018-10-31 
BNS SPLIT CORP. II 2018-09-22 
CONSOLIDATED HCI HOLDINGS CORPORATION 2018-09-30 
ENERGIR INC. 2018-09-30 
EXCO TECHNOLOGIES LIMITED 2018-09-30 
EXFO INC. 2018-08-31 
FIDUCIE DE CAPITAL BANQUE SCOTIA 2018-10-31 
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RAPPORTS ANNUELS 

  
Date du 
document 

FIDUCIE DE CATEGORIE 1 (TIER 1) BANQUE SCOTIA 2018-10-31 
GOODFOOD MARKET CORP. 2018-08-31 
GROUPE SANTE DEVONIAN INC. 2018-07-31 
GROUPE SPORTSCENE INC. 2018-08-26 
JOHNSON CONTROLS INTERNATIONAL PLC 2018-09-30 
MADISON PACIFIC PROPERTIES INC. 2018-08-31 
METRO VANCOUVER PROPERTIES CORP. 2018-08-31 
MINES D'OR VISIBLE INC. (LES) 2018-07-31 
NUTRITIONAL HIGH INTERNATIONAL INC. 2018-07-31 
OPSENS INC. 2018-08-31 
REAL MATTERS INC. 2018-09-30 
RED PINE EXPLORATION INC. 2018-07-31 
SHAW COMMUNICATIONS INC. 2018-08-31 
STELLAR ORAFRIQUE INC. 2018-07-31 
VALENER INC. 2018-09-30 
VERSABANK 2018-10-31 

 

CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION 

  
Date du 
document 

ALEXANDRIA MINERALS CORPORATION 
 

BONTERRA RESOURCES INC. 
 

CANUC RESOURCES CORPORATION 
 

CORPORATION PHARMACEUTIQUE NYMOX 
 

EXFO INC. 
 

GROUPE SPORTSCENE INC. 
 

LICO ENERGY METALS LTD. 
 

LITHION ENERGY CORP. 
 

PEDIAPHARM INC. 
 

POSTMEDIA NETWORK CANADA CORP. 
 

REGENCY GOLD CORP. 
 

TANAGER ENERGY INC. 
 

 

NOTICE ANNUELLE 

  
Date du 
document 

BANQUE DE NOUVELLE-ECOSSE (LA) 2018-10-31 
BANQUE ROYALE DU CANADA 2018-10-31 
BNS SPLIT CORP. II 2018-09-22 
CORUS ENTERTAINMENT INC. 2018-08-31 
EXFO INC. 2018-08-31 
FIDUCIE DE CAPITAL BANQUE SCOTIA 2018-10-31 
FIDUCIE DE CATEGORIE 1 (TIER 1) BANQUE SCOTIA 2018-10-31 
GOODFOOD MARKET CORP. 2018-08-31 
JOHNSON CONTROLS INTERNATIONAL PLC 2018-09-30 
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NOTICE ANNUELLE 

  
Date du 
document 

MADISON PACIFIC PROPERTIES INC. 2018-08-31 
OPSENS INC. 2018-08-31 
POSTMEDIA NETWORK CANADA CORP. 2018-08-31 
SHAW COMMUNICATIONS INC. 2018-08-31 
XANTHIC BIOPHARMA INC. 2018-06-30 
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ANNEXE 2   DÉCLARATIONS D'INITIÉS (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 

Liste des symboles employés pour les déclarations en format SEDI (Système électronique de déclaration des initiés) 

  RELATIONS AVEC L'ÉMETTEUR ASSUJETTI 
1 :  Émetteur assujetti ayant acquis ses propres titres 
2 :  Filiale de l'émetteur assujetti 
3 :  Porteur de titres qui détient en propriété véritable 

ou contrôle plus de 10 % des titres d’un émetteur 
assujetti (Loi sur les valeurs mobilières du 
Québec – 10 % d’une catégorie d’actions) 
comportant le droit de vote ou droit de participer, 
sans limite, au bénéfice et au partage en cas de 
liquidation 

4 :  Administrateur d'un émetteur assujetti 
5 :  Dirigeant d'un émetteur assujetti 
6 :  Administrateur ou dirigeant d'un porteur de titres 

visé en 3 
7 :  Administrateur ou dirigeant d'un initié à l’égard de 

l'émetteur assujetti ou d'une filiale de l'émetteur 
assujetti, autre que 4, 5 et 6 

8 :  Initié présumé – six mois avant de devenir initié 
NATURE DE L'OPÉRATION 
Généralités 
00 :  Solde d’ouverture – Déclaration initiale format 

SEDI 
10 :  Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 
11 :  Acquisition ou aliénation effectuée privément 
15 :  Acquisition ou aliénation au moyen d’un 

prospectus 
16 :  Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense 

de prospectus 
22 :  Acquisition ou aliénation suivant une offre 

publique d'achat, un regroupement ou une 
acquisition 

30 :  Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime 
d’actionnariat 

35 :  Dividende en actions 
36 :  Conversion ou échange 
37 :  Division ou regroupement d'actions 
38 :  Rachat – annulation 
40 :  Vente à découvert 
 

45 :  Contrepartie d'un bien 
46 :  Contrepartie de services 
47 :  Acquisition ou aliénation par don 
48 :  Acquisition par héritage ou aliénation par legs 
Dérivés émis par l’émetteur 
50 :  Attribution d’options 
51 :  Levée d'options 
52 :  Expiration d’options 
53 :  Attribution de bons de souscription 
54 :  Exercice de bons de souscription 
55 :  Expiration de bons de souscription 
56 :  Attribution de droits de souscription 
57 :  Exercice de droits de souscription 
58 :  Expiration de droits de souscription 
59 :  Exercice au comptant 
Dérivés émis par un tiers 
70 :  Acquisition ou aliénation (vente initiale) d’un dérivé 

émis par un tiers 
71 :  Exercice d’un dérivé émis par un tiers 
72 :  Autre règlement d’un dérivé émis par un tiers 
73 :  Expiration d’un dérivé émis par un tiers 
Divers 
90 :  Changements relatifs à la propriété 
97 :  Autres 
99 :  Correction d’information 
NATURE DE L’EMPRISE 
D :  Propriété directe 
I :  Propriété indirecte 
C :  Contrôle 
AUTRES MENTIONS 
O :  Opération originale 
M :  Première modification 
M' :  Deuxième modification 
M'' :  Troisième modification, etc. 
R :  Opération déclarée hors délai (en retard). 
 

AVIS 
L'information publiée dans cette annexe provient du 
Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). 
Les initiés assujettis doivent déclarer leur emprise ou 
une modification à leur emprise sur les titres d’un 
émetteur assujetti dans un délai de cinq jours, sauf 
dans certains cas précis.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 1004

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



                  

Émetteur Rela- État Date Em- Opération Nombre de 
titres Prix Autorité 

  Titre tion opé- de prise Description ou valeur 
nominale unitaire principale 

    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     
  5N Plus Inc.                 
      Options                 
        BOURASSA, JEAN-MARIE 4 O 2012-11-07 D 50 - Attribution d'options 62 500 2.2200 QC 
    M 2012-11-07 D 50 - Attribution d'options 62 500 2.2200 QC 
    M' 2012-11-07 D 50 - Attribution d'options 62 500 2.2200 QC 
  Abitibi Royalties Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Ball, Ian 4, 5               
          RRSP PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 8.8450 QC 
    O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 8.8900 QC 
  Absolute Software Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Wakerley, Todd 5 O 2018-11-15 D 51 - Exercice d'options 7 548 7548.0000 BC 
    O 2018-11-15 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 548) 8.2300 BC 
      Droits Deferred Share Unit                 
        Vejvoda, Josef 4 O 2018-11-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 452   BC 
      Droits Performance Share Unit                 
        Olsen, Errol 5 O 2018-11-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 580   BC 
      Droits Phantom Share Units                 
        Olsen, Errol 5 O 2018-11-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 126   BC 
        Wakerley, Todd 5 O 2018-11-15 D 51 - Exercice d'options (7 548)   BC 
      Droits Restricted Share Unit                 
        Olsen, Errol 5 O 2018-11-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 761   BC 
  Acadian Timber Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Brown, Philip James 4 O 2015-04-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 15.7695 BC 
  Advantage Oil & Gas Ltd.                 
      Droits Performance Share Units                 
        Belenkie, Michael 5 O 2018-10-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2018-11-12 D 56 - Attribution de droits de souscription 170 280   AB 
  Aimia Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Bondi, Stephen 6 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 700 2.8286USD QC 
        Mittleman Investment Management, LLC 3               
          Mittleman Investment Management, LLC PI O 2018-11-20 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 000 2.8286USD QC 
    O 2018-11-21 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 140 000 2.7989USD QC 
    O 2018-11-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 400 2.8963USD QC 
  Air Canada                 
      Class B Voting Shares                 
        Rousseau, Michael Stewart 5               
          Spouse PI O 2018-11-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 27.5800 QC 
  Alexandria Minerals Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Miranda, Mario Alejandro 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.0250 ON 
  Alphinat inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Lecoq, Andrée 3 O 2018-11-20 D 36 - Conversion ou échange 1 359 480 0.0500 QC 
          3445801 canada inc PI O 2018-11-20 I 36 - Conversion ou échange 1 574 256 0.0500 QC 
        Lecoq, Philippe 4, 5 O 2018-11-20 D 36 - Conversion ou échange 480 000 0.0500 QC 
        Lemoine, Michel 4 O 2018-11-20 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 1 120 000 0.0500 QC 
        Page, Curtis 4, 5 O 2018-11-20 D 36 - Conversion ou échange 480 000 0.0500 QC 
      Débentures 10   09/30/2017 Class "A" with conversion rights                 
        Lemoine, Michel 4 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation ($ 40 000.00)   QC 
      Débentures 10   09/30/2017 Class "B" with restricted conversion rights                 
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Émetteur Rela- État Date Em- Opération Nombre de 
titres Prix Autorité 

  Titre tion opé- de prise Description ou valeur 
nominale unitaire principale 

    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     
        Lemoine, Michel 4 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation ($ 30 000.00)   QC 
        Page, Curtis 4, 5 O 2018-11-20 D 36 - Conversion ou échange ($ 30 000.00)   QC 
  Altius Minerals Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Lewis, Benjamin Gerard 5 O 2018-11-23 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (16 120) 12.9500 NF 
          RRSP PI O 2018-11-23 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (8 744) 12.9500 NF 
  Alvopetro Energy Ltd.                 
      Options                 
        Fraser, Roderick Learoyd 4 O 2018-11-23 D 50 - Attribution d'options 50 000   AB 
        Howard, Alison Leanne 5 O 2018-11-23 D 50 - Attribution d'options 225 000   AB 
        McKINNON, KENNETH RICHARD 4 O 2018-11-23 D 50 - Attribution d'options 50 000   AB 
        Ruttan, Corey Christopher 4, 5 O 2018-11-23 D 50 - Attribution d'options 375 000   AB 
        Talakshi, Firoz Karmali 4 O 2018-11-23 D 50 - Attribution d'options 50 000   AB 
        WRIGHT, JOHN DAVID 4 O 2018-11-23 D 50 - Attribution d'options 60 000   AB 
        Ytreland, Geir Kristian 4 O 2018-11-23 D 50 - Attribution d'options 50 000   AB 
  American Hotel Income Properties REIT LP                 
      Débentures convertibles                 
        O'Neill, Robert Francis 4, 5               
          Bigwood Investments Ltd PI O 2013-02-12 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 84 200.00 100000.0000 BC 
      Parts                 
        McAuley, Ian 5               
          RRSP PI O 2018-11-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 400 7.1900 BC 
        O'Neill, John Christopher 5 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 7.1600 BC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 7.1700 BC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 600 7.1800 BC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 300 7.2200 BC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 700 7.2300 BC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 7.2400 BC 
        O'Neill, Robert Francis 4, 5               
          Bigwood Investments Ltd PI O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 77 000 6.9449 BC 
  Amex Exploration inc.                 
      Bons de souscription                 
        Cantore, Victor 4, 5 O 2018-10-07 D 55 - Expiration de bons de souscription (770 000)   QC 
  Arbutus Biopharma Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Murray, Mark Joseph 5 O 2018-11-28 D 51 - Exercice d'options 25 000 1.8000 BC 
        Torti, Frank 4 O 2018-11-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
      Actions privilégiées convertibles Series A                 
        Torti, Frank 4 O 2018-11-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
      Options                 
        Murray, Mark Joseph 5 O 2018-11-28 D 51 - Exercice d'options 25 000 1.8000 BC 
        Torti, Frank 4 O 2018-11-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2018-11-26 D 50 - Attribution d'options 44 000 4.7200USD BC 
  ARC Resources Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Baldwin, Christopher David 5               
          BMO Nesbitt Burns PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 800 10.6800 AB 
    O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 578 10.6700 AB 
        Dafoe, P. Van R. 5               
          Broker Account PI O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 9.4600 AB 
        Dyment, Fred J. 4               
          Indirect Brokerage PI O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 9.5400 AB 
  Argonaut Gold Inc.                 
      Actions ordinaires                 
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Émetteur Rela- État Date Em- Opération Nombre de 
titres Prix Autorité 

  Titre tion opé- de prise Description ou valeur 
nominale unitaire principale 

    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     
        Dougherty, Peter 4 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 700 1.0600USD ON 
        Symons, Daniel Arthur 4 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 7 600 1.3000 ON 
  Artis Real Estate Investment Trust                 
      Parts                 
        Albo, Ida 4 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 600 9.6950 MB 
        Artis Real Estate Investment Trust 1 O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 59 138 9.9134 MB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 59 138 9.8981 MB 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 204 600 9.7999 MB 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 59 138 9.6438 MB 
        Green, James 5 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 9.8530 MB 
  Australis Capital Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Dickinson, Arlene 4               
          Venture Communications Ltd. PI O 2018-11-27 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 9 230 2.0300 BC 
      Bons de souscription                 
        Dickinson, Arlene 4               
          Venture Communications Ltd. PI O 2018-11-27 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 4 615   BC 
  AutoCanada Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Juneja, Raj 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 050 11.4000 AB 
  B2Gold Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Bullock, Kevin 4               
          Lindsay Mine Services Inc. PI O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 3.6400 BC 
        Craig, Dale Alton 5 O 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options 20 000 1.1200 BC 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 3.6300 BC 
    O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options 40 000 1.1200 BC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (40 000) 3.5500 BC 
        Mtshisi, Bongani 4 O 2018-11-20 D 51 - Exercice d'options 20 000 2.0000 BC 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 3.4800 BC 
      Options                 
        Mtshisi, Bongani 4 O 2018-11-20 D 51 - Exercice d'options (20 000) 2.0000 BC 
      Options Stock Options                 
        Craig, Dale Alton 5 O 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options (20 000) 1.1200 BC 
    O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options (40 000) 1.1200 BC 
  Badger Daylighting Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Peterson, Elizabeth 5 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 164 23.1000USD AB 
      Deferred Shares                 
        Derwin, William 4 O 2018-11-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
  Banque Nationale du Canada                 
      Options                 
        Hébert, Brigitte 5 O 2017-12-11 D 50 - Attribution d'options 20 456   QC 
  Banque Royale du Canada                 
      Actions ordinaires                 
        Gottschling, Helena 5 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options 1 079 35.3680 QC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 079) 95.8091 QC 
        McKay, David Ian 4, 5 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options 10 280 35.3680 QC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 280) 95.8308 QC 
      Droits Deferred Share Units                 
        guzman, douglas antony 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 095 94.9260 QC 
        Hepworth, Graeme Ashley 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 39 94.9260 QC 
        McGregor, Alex Douglas 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 286 94.9260 QC 
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Émetteur Rela- État Date Em- Opération Nombre de 
titres Prix Autorité 

  Titre tion opé- de prise Description ou valeur 
nominale unitaire principale 

    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     
        McKay, David Ian 4, 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 180 94.9260 QC 
        Ross, Bruce Washington 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 66 94.9260 QC 
      Droits Multi-Year Deferred Share Units                 
        McGregor, Alex Douglas 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 971 94.9260 QC 
      Droits Performance Deferred Share Units                 
        Bolger, Rod 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 377 94.9260 QC 
        Dobbins, Michael 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 258 94.9260 QC 
        Gottschling, Helena 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 117 94.9260 QC 
        guzman, douglas antony 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 822 94.9260 QC 
        Hepworth, Graeme Ashley 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 156 94.9260 QC 
        McGregor, Alex Douglas 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 981 94.9260 QC 
        McKay, David Ian 4, 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 295 94.9260 QC 
        McLaughlin, Neil 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 229 94.9260 QC 
        Ross, Bruce Washington 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 674 94.9260 QC 
        Tory, Jennifer Anne 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 855 94.9260 QC 
      Droits RBC Capital Markets Unit Awards                 
        guzman, douglas antony 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 366 94.9260 QC 
    O 2018-11-23 D 59 - Exercice au comptant (366) 94.6460 QC 
      Droits RBC Share Units                 
        Dobbins, Michael 5 O 2018-11-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 100 94.9260 QC 
      Options                 
        Gottschling, Helena 5 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options (1 079) 35.3680 QC 
        McKay, David Ian 4, 5 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options (10 280) 35.3680 QC 
  Bell Copper Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Storey, Annie 5 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 0.0850 BC 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (11 000) 0.0850 BC 
  BELLUS Santé Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        BELLINI, FRANCESCO 4 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.8746 QC 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.8637 QC 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.8400 QC 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.7800 QC 
        Bellini, Roberto 4, 6, 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.9180 QC 
  BIP Investment Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Brookfield Infrastructure Partners L.P. 3               
          Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. PI O 2018-11-23 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
  Bombardier Inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne Classe B/ Class B Shares ( Subordinate 
Voting)                 
        Sander, Elliot G. 7 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Options                 
        Sander, Elliot G. 7 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 676 096   QC 
      Performance Share Units/Unites d'actions liees au rendement                 
        Sander, Elliot G. 7 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 373 413 2.0600 QC 
  Bonterra Energy Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Fink, George Frederick 4, 5, 3 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 9.1500 AB 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 000 8.4490 AB 
      Options                 
        Walsh, Aidan Murphy 4 O 2018-11-25 D 52 - Expiration d'options (30 000) 17.1500 AB 
  Boralex inc.                 
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Émetteur Rela- État Date Em- Opération Nombre de 
titres Prix Autorité 

  Titre tion opé- de prise Description ou valeur 
nominale unitaire principale 

    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     
      Options Options d'achat d'actions ordinaires                 
        Decostre, Patrick 7, 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 1 530 17.3900 QC 
        Girardin, Hugues 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 183 17.3900 QC 
        Hurtubise, Pascal 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 262 17.3900 QC 
        Lemaire, Patrick 4, 7, 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 454 17.3900 QC 
        Thibodeau, Jean-François 7, 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 196 17.3900 QC 
      Unités d'action liées au rendement / Performance share units                 
        Decostre, Patrick 7, 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 612 17.3900 QC 
        Girardin, Hugues 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 73 17.3900 QC 
        Hurtubise, Pascal 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 105 17.3900 QC 
        Lemaire, Patrick 4, 7, 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 182 17.3900 QC 
        Thibodeau, Jean-François 7, 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 78 17.3900 QC 
  BRIQUE BRAMPTON LIMITEE                 
      Actions à droit de vote subalterne - Class A                 
        Brampton Brick Limited, Brampton Brick Limited 1 O 2018-11-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 8.0500 ON 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 8.0000 ON 
        DeGasperis, Jim V 4               
          Maranello Holdings Inc. PI O 2018-11-23 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 800 5.6000 ON 
    O 2018-11-23 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 3 200 6.9000 ON 
    O 2018-11-23 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 400 7.9000 ON 
      Droits Share Appreciation Rights                 
        DeGasperis, Jim V 4 M 2017-03-31 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 000 9.0100 ON 
      Options                 
        DeGasperis, Jim V 4 O 2017-03-31 D 50 - Attribution d'options 4 000 9.0100 ON 
    O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options (800) 5.6000 ON 
    O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options (3 200) 6.9000 ON 
    O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options (2 400) 7.9000 ON 
  Brompton Oil Split Corp.                 
      Class A Shares                 
        Kikuchi, Craig 4, 5               
          TFSA PI O 2015-01-30 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-23 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 100 2.2700 ON 
  Brookfield Asset Management Inc.                 
      Actions ordinaires Class A Limited Voting                 
        Brookfield Asset Management Inc. 1 O 2018-11-19 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 57.8110 ON 
    M 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 000 57.8110 ON 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 000 43.8556USD ON 
    O 2018-11-19 D 38 - Rachat ou annulation (200 000)   ON 
    O 2018-11-19 D 38 - Rachat ou annulation (200 000)   ON 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 000 42.7021USD ON 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 000 56.6769 ON 
    O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation (200 000)   ON 
    O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation (200 000)   ON 
        Lawson, Brian 6, 5 O 2018-11-20 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (16 000) 57.5900 ON 
    O 2018-11-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (17 000) 59.0000 ON 
          The Brian and Joannah Lawson Family Foundation PI O 2018-11-19 I 47 - Acquisition ou aliénation par don (16 000) 57.5900 ON 
    O 2018-11-20 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 16 000 57.5900 ON 
    O 2018-11-27 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 17 000 59.0000 ON 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (17 000) 58.5900 ON 
  Brookfield Business Partners L.P.                 
      Parts de société en commandite                 
        Court, David 4 O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 36.5600 ON 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 800 36.4600 ON 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 400 36.3617 ON 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 100 36.3572 ON 
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  Brookfield Property Partners L.P.                 
      Parts de société en commandite                 
        Brookfield Asset Management Inc. 3               
          BPGH Sub Inc. PI O 2018-11-19 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 231 839 18.3434USD ON 
    O 2018-11-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 407 137 17.8421USD ON 
    O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 600 17.9705USD ON 
  BSM Technologies Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Maw, Frank 4 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.8200 ON 
  CAE Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Leontidis, Nick 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 26.5335 QC 
  Calfrac Well Services Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Brown, James Michael 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 2.4490USD AB 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 2.2900USD AB 
  Calian Group Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Stevens, Rebecca Lynn 5 O 2018-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-15 D 57 - Exercice de droits de souscription 253 28.9200 ON 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 29.3400 ON 
    M 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 29.3400 ON 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 53 29.2300 ON 
    M 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (53) 29.2300 ON 
          RRSP PI O 2018-10-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
      Droits Restricted Share Units                 
        Stevens, Rebecca Lynn 5 O 2018-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    M 2018-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 600 29.5500 ON 
    O 2018-11-15 D 57 - Exercice de droits de souscription (253) 28.9200 ON 
      Options                 
        Stevens, Rebecca Lynn 5 O 2018-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 6 000 29.5500 ON 
  Canada Goose Holdings Inc.                 
      Actions à droit de vote multiple                 
        Brent (BC) Participation S.à r.l. 3 O 2018-11-26 D 36 - Conversion ou échange (1 087 500)   ON 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        Brent (BC) Participation S.à r.l. 3 O 2018-11-26 D 36 - Conversion ou échange 1 087 500   ON 
    O 2018-11-26 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (206 398)   ON 
    O 2018-11-26 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (645 620)   ON 
    O 2018-11-26 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (235 482)   ON 
        Orr, Spencer 5 O 2018-11-20 D 51 - Exercice d'options 17 119 0.0190 ON 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (17 119) 83.2600 ON 
      Options                 
        Orr, Spencer 5 O 2018-11-20 D 51 - Exercice d'options (17 119) 0.0190 ON 
  Canada House Wellness Group Inc. (formerly Abba Medix Group Inc.)                 
      Options                 
        Churchill-Smith, Christopher 5 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 1 200 000 0.1700 ON 
        Hart, Paul 5 O 2018-11-21 D 50 - Attribution d'options 850 000 0.1700 ON 
        Kroon, Johan Alexander (Alex) 5 O 2018-11-21 D 50 - Attribution d'options 750 000 0.1700 ON 
        Pearce, Steven David 5 O 2018-11-21 D 50 - Attribution d'options 750 000 0.1700 ON 
  Canfor Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Bentley, Peter John Gerald 4               
          Solo Estates Limited PI O 2018-11-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 19.0700 BC 
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        Canfor Corporation 1 O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 75 729 18.7785 BC 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 64 100 19.0032 BC 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 75 729 19.0575 BC 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 75 729 19.4596 BC 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 75 729 18.9331 BC 
  Canfor Pulp Products Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Bentley, Peter John Gerald 4, 6               
          Solo Estates Limited PI O 2018-11-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 19.5266 BC 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 19.6241 BC 
  Canlan Ice Sports Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Faubert, Mark 5 O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 5.1500 BC 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 80 5.2000 BC 
  Canoe EIT Income Fund                 
      Actions privilégiées B                 
        Lake, Darcy Malcolm 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 24.5100 AB 
      Parts Series 1 Preferred Units                 
        Lake, Darcy Malcolm 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 24.6100 AB 
  CanWel Building Materials Group Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Doman, Amar 4               
          The Futura Corporation PI O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 40 000 4.6900 BC 
        Fleiser, Sam 4 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 4.6700 BC 
      Billets 6.375   Senior Unsecured Notes                 
        Fleiser, Sam 4 O 2013-05-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 100 000.00 97.3590 BC 
  Capstone Infrastructure Corporation                 
      Actions privilégiées Cumulative 5-Year Rate Reset Preferred Shares, Series 
A                 
        iCON Infrastructure Management III Limited 3               
          Irving Infrastructure Corp. PI O 2018-06-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 13.7700 ON 
        iCON Infrastructure Partners III, L.P. 3               
          Irving Infrastructure Corp. PI O 2018-06-29 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 13.7700 ON 
  Cardiome Pharma Corp.                 
      Options                 
        Grant, Sheila 5 O 2018-11-20 D 52 - Expiration d'options (40 000) 5.1000 BC 
        Sachot, Hugues 5 O 2018-11-20 D 52 - Expiration d'options (40 000) 5.1000 BC 
  Cascades inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Cascades inc. 1 O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 8 000 11.3700 QC 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (8 000) 11.3700 QC 
  CCL Industries Inc.                 
      Actions sans droit de vote Class B                 
        McClendon, Mark 5 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options 3 750 17.4340 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.2000 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.2100 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (800) 52.2250 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.2500 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.2900 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 52.3200 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.3300 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (150) 52.3400 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.3450 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.3500 ON 
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    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.3550 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 52.3600 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 52.3700 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 52.3800 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.3900 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.3950 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 52.4000 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.4100 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.4200 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.4300 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.4400 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (200) 52.4900 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 52.5400 ON 
        Vodermaier, Monika 5 O 2015-05-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options 11 250 52.2700 ON 
      Options                 
        McClendon, Mark 5 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options (3 750) 17.4340 ON 
        Vodermaier, Monika 5 O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options (11 250) 17.4340 ON 
  Cenovus Energy Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Marcogliese, Richard Joseph 4               
          Grantor Retained Annuity Trust PI O 2018-11-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 7.1000USD AB 
        McKenzie, Jonathan Michael 5 O 2018-05-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 10.2300 AB 
        Sandhar, Karamjit Singh 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 121 9.4273 AB 
  Cequence Energy Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Crone, Howard James 4, 5 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.7800 AB 
      Droits Restricted Share Units                 
        Archibald, Donald 4, 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 000   AB 
        Bannister, Peter 4 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 000   AB 
        Brown, Todd Jason 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 60 000   AB 
        Crone, Howard James 4, 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 000   AB 
        Felesky, Brian Arthur 4 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 000   AB 
        Gilbert, Daryl Harvey 4, 6 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 000   AB 
        Robinson, David Priaulx 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 40 000   AB 
        Soby, Christopher Clark 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 40 000   AB 
        Thorson, Erin Patricia 5 O 2018-11-19 D 56 - Attribution de droits de souscription 40 000   AB 
      Options                 
        Archibald, Donald 4, 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 35 000   AB 
        Bannister, Peter 4 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 30 000   AB 
        Brown, Todd Jason 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 190 000   AB 
        Crone, Howard James 4, 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 30 000   AB 
        Felesky, Brian Arthur 4 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 30 000   AB 
        Gilbert, Daryl Harvey 4, 6 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 30 000   AB 
        Robinson, David Priaulx 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 125 000   AB 
        Soby, Christopher Clark 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 125 000   AB 
        Thorson, Erin Patricia 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 125 000   AB 
  Cervus Equipment Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Cervus Equipment Corporation 1 O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 13.2086 AB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 13.5000 AB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (24 897)   AB 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 13.3700 AB 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 13.3233 AB 
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  Champion Iron Limited                 
      Actions ordinaires Ordinary Shares (as per Australian securities law)                 
        O'Keeffe, William Michael 4 O 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options 1 000 000 0.5000 ON 
      Options                 
        O'Keeffe, William Michael 4 O 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options (1 000 000) 0.5000 ON 
  Chemin de Fer Canadien Pacifique Limitée                 
      Actions ordinaires                 
        WAHBA, JONATHAN SHERIF 5 O 2017-02-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options 668 197.3500 AB 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (668) 270.9800 AB 
    O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options 604 200.0000 AB 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (604) 271.1300 AB 
      Options                 
        WAHBA, JONATHAN SHERIF 5 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options (668) 197.3500 AB 
    O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options (604) 200.0000 AB 
  Cineplex Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        McGrath, Daniel F. 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 25.6500 ON 
  Clarke Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Clarke Inc. 1               
          Clarke Inc Master Trust PI O 2018-11-20 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 13 800 12.5000 NS 
  Compagnie D'Assurance Générale Co-operators                 
      Actions ordinaires                 
        Co-operators Financial Services Limited 2 O 2018-11-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 87 341   ON 
  Compagnie des Chemins de Fer Nationaux du Canada                 
      Actions ordinaires                 
        MacDonald, Douglas Allan 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 299) 111.4523 QC 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 174) 111.4993 QC 
    O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options 4 600 27.3250 QC 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 600) 111.5541 QC 
    O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options 1 800 28.4100 QC 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 111.4389 QC 
      Options                 
        MacDonald, Douglas Allan 5 O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options (4 600) 27.3250 QC 
    O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options (1 800) 28.4100 QC 
  Compagnie Pétrolière Impériale Ltée                 
      Actions ordinaires                 
        Exxon Mobil Corporation 3               
          Roytor & Co. PI O 2018-11-21 I 38 - Rachat ou annulation (126 935) 40.2900 AB 
    O 2018-11-22 I 38 - Rachat ou annulation (126 935) 40.3600 AB 
    O 2018-11-23 I 38 - Rachat ou annulation (126 935) 39.5800 AB 
  Concordia International Corp. (formerly Concordia Healthcare Corp.)                 
      Limited Voting Shares                 
        Solus Alternative Asset Management LP 3               
          Certain funds and accounts managed by Solus Alternative Asset 
Management LP and/or subsidiaries thereof PI O 2018-11-21 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 700 25.4357 ON 
  Constellation Software Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Baksh, Jamal Nizam 5               
          Computershare Trust Company - RRSP PI O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (900) 910.1200 ON 
  CORPORATION AURIFÈRE ORIGIN (anciennement Corporation 
d'Investissements OneCap)                 
      Actions ordinaires                 
        Gosselin, Réjean 4, 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.0820 QC 
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  Corporation Éléments Critiques                 
      Actions ordinaires                 
        Main, Charles 4 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 40 000 0.9650 QC 
  Correvio Pharma Corp.                 
      Options                 
        Glickman, Richard 4 O 2018-11-20 D 52 - Expiration d'options (15 000) 5.1000 BC 
  Corridor Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Hachey, Lisette France 5 O 2018-11-20 D 51 - Exercice d'options 25 000 0.4000 NS 
      Options                 
        Hachey, Lisette France 5 O 2018-11-20 D 51 - Exercice d'options (25 000) 0.4000 NS 
  Corus Entertainment Inc.                 
      Actions sans droit de vote Class B                 
        Adam, Judy Chieh 5               
          Edward Adam PI O 2018-11-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 4.8000 ON 
        Murphy, Douglas Donovan 5 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 4.7600 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 4.6500 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 4.5900 ON 
  Crescent Point Energy Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Cillis, Laura Ann 4               
          Leonard Arcovio RRSP PI O 2014-11-05 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2018-11-21 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 300 4.6500 AB 
          Leonard Arcovio: LIRA PI O 2018-11-21 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 600 4.6400 AB 
          LIRA PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 4.6800 AB 
          RRSP PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 770 4.6800 AB 
  Crius Energy Trust                 
      Parts de fiducie                 
        Fallquist, Michael 4, 5               
          Michael and Kelly Fallquist PI O 2018-11-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 700 5.3100 ON 
    O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 900 5.4100 ON 
    O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 5.4100 ON 
    O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 800 5.4080 ON 
    O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 300 5.3600 ON 
    O 2018-11-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 000 5.4030 ON 
  Crown Capital Partners Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Pollock, Laurence Malcolm 4 O 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 9.9920 AB 
  Denison Mines Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Cates, David Daniel 4, 5 O 2018-11-23 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 65 000 1.0100 ON 
        Dengler, W. Robert 4               
          W.R. Dengler Limited PI O 2018-11-23 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 50 000 1.0100 ON 
        Gabruch, Timothy Stephen 5 O 2018-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-23 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 45 000 1.0100 ON 
        McDonald, Gabriel Ernst 5 O 2018-11-23 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 10 000 1.0100 ON 
        Stefan, Catherine Jean Garrett 4 O 2018-11-23 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 15 000 1.0100 ON 
        Volker, Patricia Mary 4 O 2018-08-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-23 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 60 000 1.0100 ON 
        Willett, Amanda 5 O 2016-02-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
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    O 2018-11-23 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 5 000 1.0100 ON 

  Detour Gold Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Heredia, Alberto Francis 5 O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options 17 400 3.9300 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (17 400) 10.5500 ON 
    O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options 9 600 3.9300 ON 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 600) 10.0000 ON 
      Options                 
        Heredia, Alberto Francis 5 O 2018-11-23 D 52 - Expiration d'options (40 000) 29.1800 ON 
    O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options (17 400) 3.9300 ON 
    O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options (9 600) 3.9300 ON 
  DHX Media Ltd.                 
      Common Voting Shares                 
        Beale, Elizabeth Jane 4 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 400 3.0000 NS 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 600 2.9996 NS 
      Options                 
        Lamb, Douglas Edward John 5 O 2018-11-16 D 50 - Attribution d'options 175 016 2.8100 NS 
      Variable Voting Shares                 
        Fine Capital Partners, L.P. 3 O 2018-06-26 D 99 - Correction d'information (32 144 650)   NS 
    O 2018-09-27 D 99 - Correction d'information (950 000)   NS 
    O 2018-09-27 D 99 - Correction d'information (310 000)   NS 
    O 2018-10-05 D 99 - Correction d'information (75 000)   NS 
          Adom Partners, LP PI O 2015-04-17 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2018-06-26 C 99 - Correction d'information 12 049 816   NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 674 060 1.5122USD NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 219 970 1.5585USD NS 
    O 2018-11-05 C 90 - Changements relatifs à la propriété 180 154 2.0600USD NS 
    O 2018-11-20 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 338 800 2.2539USD NS 
    O 2018-11-21 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 326 000 2.3426USD NS 
    O 2018-11-22 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 209 000 2.4468USD NS 
    O 2018-11-23 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 113 900 2.4961USD NS 
    O 2018-11-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 520 000 2.4352USD NS 
    O 2018-11-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 350 000 2.4772USD NS 
          Dekel Partners, LP PI O 2015-04-17 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2018-06-26 C 99 - Correction d'information 10 939 080   NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 155 410 1.5122USD NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 50 710 1.5585USD NS 
    O 2018-10-05 C 99 - Correction d'information 40 830 1.6212USD NS 
    O 2018-11-16 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 138 980 2.2253USD NS 
    O 2018-11-19 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 212 630 2.3337USD NS 
          Fine Offshore Partners, LP PI O 2015-04-17 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2018-06-26 C 99 - Correction d'information 1 617 419   NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 18 120 1.5122USD NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 5 910 1.5585USD NS 
    O 2018-10-05 C 99 - Correction d'information 6 020 1.6212USD NS 
    O 2018-11-05 C 90 - Changements relatifs à la propriété (90 086) 2.0600USD NS 
    O 2018-11-16 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 27 210 2.2253USD NS 
    O 2018-11-19 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 29 730 2.3337USD NS 
          Fine Partners I, LP PI O 2015-04-17 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2018-06-26 C 99 - Correction d'information 4 321 021   NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 49 810 1.5122USD NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 16 250 1.5585USD NS 
    O 2018-10-05 C 99 - Correction d'information 16 100 1.6212USD NS 
    O 2018-11-16 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 77 260 2.2253USD NS 
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    O 2018-11-19 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 84 110 2.3337USD NS 
          Noga Partners, LP PI O 2015-04-17 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2018-06-26 C 99 - Correction d'information 3 217 314   NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 52 600 1.5122USD NS 
    O 2018-09-27 C 99 - Correction d'information 17 160 1.5585USD NS 
    O 2018-10-05 C 99 - Correction d'information 12 050 1.6212USD NS 
    O 2018-11-05 C 90 - Changements relatifs à la propriété (90 068) 2.0600USD NS 
    O 2018-11-16 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 56 550 2.2253USD NS 
    O 2018-11-19 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 61 330 2.3337USD NS 
  Dream Office Real Estate Investment Trust                 
      Parts de fiducie Series A                 
        Cooper, Michael 4, 7, 5               
          Dream Asset Management Corporation PI O 2018-11-19 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 23.8601 ON 
    O 2018-11-20 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 23.8594 ON 
    O 2018-11-21 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 23.9314 ON 
    O 2018-11-22 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 23.9989 ON 
    O 2018-11-23 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 24.2597 ON 
        Dream Asset Management Corporation 5 O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 23.8601 ON 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 23.8594 ON 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 23.9314 ON 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 23.9989 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 24.2597 ON 
  DREAM Unlimited Corp.                 
      Actions à droit de vote subalterne Class A                 
        Cooper, Michael 4, 7, 5               
          Sweet Dream Partnership PI O 2018-11-19 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 26 600 6.9996 ON 
    O 2018-11-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 500 6.9811 ON 
    O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 500 7.0000 ON 
    O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 600 7.0000 ON 
  ECN Capital Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        ECN CAPITAL CORP. 1 O 2018-11-19 D 38 - Rachat ou annulation 315 874 3.2398 ON 
    O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 315 874 3.2461 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 315 874 3.2600 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 315 874 3.2461 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 315 874 3.2935 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 315 700 3.3287 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 315 874 3.3218 ON 
        Stoyan, Paul James 4 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 24 000 3.2560 ON 
  E-L Financial Corporation Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Barron, John Christopher 4               
          J. Christopher Barron R.R.I.F. PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (65) 814.0000 ON 
  Emgold Mining Corporation                 
      Options                 
        Garibaldi, Vincent 4 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
  Encana Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Mayson, Howard John 4 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 6.8959USD AB 
  Enerflex Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Savidant, Stephen James 4 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options 3 500 11.6600 AB 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 500) 17.0857 AB 
        Weill, Michael 4 O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options 10 000 11.6600 AB 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 16.8677 AB 
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      Options                 
        Savidant, Stephen James 4 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options (3 500) 11.6600 AB 
        Weill, Michael 4 O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options (10 000) 11.6600 AB 
  Energy Fuels Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Eshleman, Benjamin 4               
          Jones Ranch Unproven Limited Partnership PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (42 500) 3.3572USD ON 
          Mestena Unproven Limited Partnership PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 500) 3.3572USD ON 
  EQ Inc.                 
      Options                 
        Hill, Paul 4 O 2018-05-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-26 D 50 - Attribution d'options 75 000 0.7600 ON 
        Lobo, Vernon 4, 6 O 2018-11-26 D 50 - Attribution d'options 125 000   ON 
  Equitorial Exploration Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Power, Patrick Edward 4, 5               
          0800025 BC Ltd. PI O 2018-11-23 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
  European Focused Dividend Fund                 
      Parts de fiducie                 
        European Focused Dividend Fund 1 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 7.7660 AB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 400 7.6975 AB 
  EXPLOR RESOURCES INC.                 
      Bons de souscription                 
        CONCEPT CAPITAL MANAGEMENT LTD 3 O 2016-07-06 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 1 333 333   QC 
    M 2016-07-06 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 2 000 000   QC 
    M' 2016-07-06 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 2 000 000 0.2000 QC 

    M'' 2016-07-06 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus 2 000 000 0.2000 QC 

    M''' 2018-11-23 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 6 000 000 0.1000 QC 
      Débentures convertibles                 
        CONCEPT CAPITAL MANAGEMENT LTD 3 O 2016-07-06 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus $ 4 000 000.00 0.1500 QC 

    M 2016-07-06 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus $ 2 666 666.00 0.1500 QC 

    M' 2016-07-06 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus $ 400 000.00 0.1500 QC 

    M'' 2016-07-06 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus $ 600 000.00 0.1500 QC 
    M''' 2016-07-06 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus $ 600 000.00 0.1500 QC 

    M'''' 2016-07-06 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus $ 600 000.00 0.1500 QC 

    M''''' 2018-11-23 D 36 - Conversion ou échange $ 600 000.00 0.0500 QC 
  Exploration Knick inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Brunelle, Jacques 4, 5 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (150 000) 0.0100 QC 
  Exploration MPV inc.                 
      Actions ordinaires                 
        lavoie, marc andre 4 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.0800 QC 
        Perras, Jean-Francois 4, 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 000 0.0700 QC 
  Fiducie de placement immobilier mondiale Dream                 
      Droits Deferred Trust Units                 
        DREAM Unlimited Corp. 3               
          Dundee Realty Corporation PI O 2018-11-22 I 57 - Exercice de droits de souscription (8 492)   ON 
        Sannikov, Alexander 5 O 2018-11-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 50 000   ON 
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        DREAM Unlimited Corp. 3               
          Dream Asset Management Corporation PI O 2018-11-22 I 57 - Exercice de droits de souscription 8 492   ON 
  First Mining Gold Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Bouchard, Michel 4 O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options 274 000 0.1800 BC 
      Options                 
        Bouchard, Michel 4 O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options (274 000) 0.1800 BC 
  Fonds de placement immobilier PRO                 
      Parts                 
        Lawlor, Gordon G. 5               
          GDRJL Holdings Inc. PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 2.1800 QC 
  Fonds mondial de dividendes des secteurs de l'immobilier et du 
commerce électronique                 
      Parts de fiducie                 
        Global Real Estate & E-Commerce Dividend Fund 1 O 2018-11-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 9.1072 AB 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 9.2403 AB 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 2 400 9.2092 AB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 9.3220 AB 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 9.3500 AB 
  Fortis Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Laurito, James P. 5               
          Charles Schwab PI O 2015-06-29 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NF 
    O 2018-03-14 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 13 217 33.3300USD NF 
  Fortune Minerals Limited                 
      Options                 
        YURKOWSKI, EDWARD ALFRED 4, 6 O 2018-11-28 D 52 - Expiration d'options (150 000)   ON 
  Freehold Royalties Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        HARRISON, PETER T 4 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 8.6700 AB 
        Lamond, Robert Edward 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 300 8.8900 AB 
  George Weston Limitee                 
      Actions ordinaires                 
        Currie, Gordon Andrew McDonald 5 O 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options 33 978 62.9600 ON 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (33 978) 94.4360 ON 
    O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options 800 62.9600 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (800) 94.0000 ON 
        Dufresne, Richard 5 O 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options 10 000 63.0500 ON 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (10 000) 94.6423 ON 
        Wasti, Rashid 5 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 94.0500 ON 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 94.0300 ON 
    O 2018-03-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 150 102.1200 ON 
      Options                 
        Currie, Gordon Andrew McDonald 5               
          Stock Option SAR Plan PI O 2018-11-22 I 51 - Exercice d'options (33 978) 62.9600 ON 
    O 2018-11-23 I 51 - Exercice d'options (800) 62.9600 ON 
        Dufresne, Richard 5 O 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options (10 000) 63.0500 ON 
  Gestion Des Communications DATA Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Cochrane, Gregory James 4 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 24 900 1.2130 ON 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 100 1.2500 ON 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 1.2050 ON 
        Sifton, Michael 4, 5, 3 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 30 000 1.1595 ON 
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  Getchell Gold Corp.                 
      Options                 
        Goodman, Stephen 4               
          585 Corp. PI O 2018-11-14 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
  Glen Eagle Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Lavigueur, Denis 3 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.1338 QC 
  Global Dividend Growers Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Global Dividend Growers Income Fund 1 O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 12.3662 AB 
  Global Innovation Dividend Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Global Innovation Dividend Fund 1 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 8 000 8.7641 AB 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 4 200 8.6967 AB 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 7 600 8.6701 AB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 11 800 8.6119 AB 
  goeasy Ltd. (formerly, easyhome Ltd.)                 
      Actions ordinaires                 
        Appel, David Harry 4               
          DAVID APPEL Investment Consultants LTD PI O 2018-11-16 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 38.7600 ON 
          JAMES' FIRST CO ASSETS LTD PI O 2018-11-21 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 850 38.7830 ON 
          RRSP - Alexandrine Appel PI O 2010-08-05 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 75 38.7830 ON 
          TFSA - Alexandrine Appel PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 75 38.7830 ON 
  Gold Standard Ventures Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Awde, Jonathan Charles Timothy 4, 6, 5 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 1.6300 BC 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 1.6000 BC 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 1.6100 BC 
  Goldcorp Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Attew, Jason Mark 5 O 2018-11-26 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 573 12.2850 BC 
        Hackney, Kim Lionel 5 O 2018-02-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (13 246) 13.1286USD BC 
    M 2018-02-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 236) 13.1286USD BC 
  Golden Hope Mines Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Candido, Francesco 4, 5 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 30 000 0.0800 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.0800 ON 
  Golden Share Resources Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Zeng, Nick Nianqing 4, 5               
          Keystone Associates Inc. PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1300 ON 
  Golden Star Resources Ltd.                 
      Droits Performance Share Units (PSUs)                 
        Coetzer, Samuel Theodorus 4, 5 O 2018-10-16 D 59 - Exercice au comptant (2 476 081)   ON 
        Owiredu, Daniel 5 O 2018-10-16 D 59 - Exercice au comptant (1 238 041)   ON 
        Raffield, Martin Philip 5 O 2018-10-16 D 59 - Exercice au comptant (1 039 954)   ON 
        van Niekerk, Pieter A. 5 O 2018-10-16 D 59 - Exercice au comptant (534 834)   ON 
        Walsh, Karen Denise 5 O 2018-10-16 D 59 - Exercice au comptant (415 982)   ON 
        Wasel, Steven Mitchell 5 O 2018-10-16 D 59 - Exercice au comptant (680 922)   ON 
      Options                 
        Owiredu, Daniel 5 O 2018-11-22 D 52 - Expiration d'options (91 000) 3.5000 ON 
        Wasel, Steven Mitchell 5 O 2018-03-20 D 52 - Expiration d'options (44 000) 3.5000 ON 
  Golden Valley Mines Ltd.                 
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        Lee, Jimmy S.H. 4, 3 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 000 0.2400 QC 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.2400 QC 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 33 500 0.2400 QC 
  Gran Tierra Energy Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        GMT Capital Corp 3               
          Bay II Resource Partners LP PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 114 400 2.5800USD AB 
          Bay Resource Partners LP PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 151 700 2.5800USD AB 
          Bay Resource Partners Offshore Master Fund LP PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 229 800 2.5800USD AB 
          K2 Bay Resource Partners Master Fund Ltd. PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 100 2.5800USD AB 
          Thomas E Claugus PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 24 400 2.5800USD AB 
  Great Canadian Gaming Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Young, Michael James 4 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options 2 000 13.6400 BC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 50.1500 BC 
    O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options 2 000 20.1200 BC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 000) 50.1500 BC 
    O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options 2 667 16.1000 BC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (2 667) 50.1500 BC 
    O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options 3 333 24.0700 BC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 333) 50.1500 BC 
      Options                 
        Young, Michael James 4 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options (2 000) 13.6400 BC 
    O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options (2 000) 20.1200 BC 
    O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options (2 667) 16.1000 BC 
    O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options (3 333) 24.0700 BC 
  Great-West Lifeco Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Singh, James Mahase 4 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 30.7845 MB 
  Groupe CGI inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne Classe A                 
        Gorber, Lorne Shawn 5               
          Plan PI O 2018-11-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 306 77.9617 QC 
    O 2018-11-21 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (1 000) 82.8900 QC 
        Labbé, Gilles 4               
          2945-0228 Québec Inc. PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 82.9600 QC 
  Héroux-Devtek Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Labbé, Gilles 4, 6, 5, 

3               
          2945-0228 Québec inc. PI O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 12.9600 QC 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 12.9800 QC 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 13.0000 QC 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 13.0200 QC 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 13.0250 QC 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 13.0500 QC 
  HEXO Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Ewart, Jason 4 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 000) 5.7800 QC 
      Options                 
        Pennell, Devan Chandler 5 O 2018-11-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Home Capital Group Inc.                 
      Droits Restricted Share Units                 
        Cluff, David 5 O 2018-11-23 D 59 - Exercice au comptant (2 053)   ON 
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  IMAX Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        IMAX Corporation 1 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation (49 500)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (51 600)   ON 
    O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 80 500   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 75 460   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (80 500)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (75 460)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 51 162   ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation (51 162)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 73 853   ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 67 715   ON 
  Imperial Mining Group Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Cashin, Peter John 4, 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.0700 QC 
  IMV Inc. (anciennement Immunovaccine Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Ors, Frederic 4 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 650 7.4400 NS 
        SCARDINO, ALBERT JAMES 4 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 5.7500 NS 
  Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Stickney, Michael Lee 5 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 49.0200 QC 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 700 36.0200USD QC 
  Inter Pipeline Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Love, Alison Taylor 4 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 22.4050 AB 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 22.3850 AB 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 22.3750 AB 
  Interfor Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Interfor Corporation 1 O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 58 205 15.3841 BC 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 11 300 15.5000 BC 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 21 800 15.5000 BC 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (319 020)   BC 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 64 705 15.7020 BC 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 64 705 15.3569 BC 
    O 2018-11-28 D 38 - Rachat ou annulation 64 705 14.7213 BC 
  Intrinsyc Technologies Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Bird, Michael William 4 O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 1.4000 BC 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 1.3900 BC 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 900 1.4000 BC 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 100) 1.3700 BC 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 400) 1.3900 BC 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 600) 1.4000 BC 
        Intrinsyc Technologies Corporation 1 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 100 1.3500 BC 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation (1 100)   BC 
  Ivanhoe Mines Ltd.                 
      Actions ordinaires Class A                 
        Bawlf, Martin Forrester 5 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (21 200) 2.6300 BC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 800) 2.6400 BC 
    O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options 47 492 1.9800 BC 
      Options                 
        Bawlf, Martin Forrester 5 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options (200 000) 1.9800 BC 
  Jamieson Wellness Inc.                 
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        Williams, David Michael 4 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 21.1910 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 21.3850 ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 21.3910 ON 
  Kelt Exploration Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Gigg, Bruce Douglas 5 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 4.7500 AB 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 4.9500 AB 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 4.7500 AB 
        Lalani, Sadiq 5               
          Employee Stock Savings Plan Trust Account PI O 2018-11-19 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 988 7.5500 AB 
          Held Under Broker PI O 2018-11-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 4.7700 AB 
      Débentures convertibles                 
        Lalani, Sadiq 5 O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché $ 2 000.00 116.7000 AB 
      Options                 
        Errico, Douglas Jeffery 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 90 000 4.7600 AB 
        Franks, Alan G. 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 90 000 4.7600 AB 
        Gigg, Bruce Douglas 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 90 000 4.7600 AB 
        Gillis, David A. 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 60 000 4.7600 AB 
        Greenall, Geraldine Louise 4 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 35 000 4.7600 AB 
        Lalani, Sadiq 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 110 000 4.7600 AB 
        MacArthur, Douglas Owen 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 90 000 4.7600 AB 
        Miles, Patrick William George 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 90 000 4.7600 AB 
        Van Brunschot, Carolyn 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 60 000 4.7600 AB 
        Wilson, David John 4, 5, 3 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 110 000 4.7600 AB 
  La Societe Canadian Tire Limitee                 
      Actions sans droit de vote Class A                 
        Canadian Tire Corporation, Limited 1 O 2018-11-19 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 153.2051 ON 
    O 2018-11-19 D 38 - Rachat ou annulation (20 000)   ON 
    O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 149.7245 ON 
    O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation (20 000)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 151.0685 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (20 000)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 150.1546 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (20 000)   ON 
    O 2018-11-23 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 20 000 150.0014 ON 
    O 2018-11-23 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (20 000)   ON 
      Actions sans droit de vote Class A (CT Savings Plan)                 
        Wickramasinghe, Mahes S 5 O 2015-02-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-21 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 148 149.8725 ON 
  La Societe de Gestion AGF Limitee                 
      Actions ordinaires Class B                 
        Guay, Charles 4 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 5.0881 ON 
        MCCREADIE, KEVIN ANDREW 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 4.9200 ON 
  Les Compagnies Loblaw Limitee                 
      Actions ordinaires                 
        Davis, Sarah Ruth 5 O 2018-11-19 D 51 - Exercice d'options 58 957 29.3900 ON 
    O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (58 957) 58.5437 ON 
        Motz, Michael James 7 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options 37 520 37.8800 ON 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (37 520) 60.4193 ON 
      Options                 
        Davis, Sarah Ruth 5 O 2007-06-18 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition 117 914   ON 
    O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 39 881   ON 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 1022

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



                  

Émetteur Rela- État Date Em- Opération Nombre de 
titres Prix Autorité 

  Titre tion opé- de prise Description ou valeur 
nominale unitaire principale 

    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     

regroupement ou acquisition 
    O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition 45 156   ON 

    O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition 46 610   ON 

    O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition 2 191   ON 

    O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition 44 859   ON 

    O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition 106 778   ON 

    O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition 119 400   ON 

    O 2018-11-19 D 51 - Exercice d'options (58 957) 29.3900 ON 
          Stock Option SAR Plan PI O 2018-11-01 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition (440 589)   ON 
      Options SDM Roll-over                 
        Motz, Michael James 7 O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition (31 558)   ON 

    O 2018-11-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition 37 520   ON 

    O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options (37 520) 37.8800 ON 
  Les Métaux Canadiens Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Leblanc, Stéphane 4, 5, 3               
          9248-7792 Québec Inc. PI O 2018-11-27 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition 1 250 000   QC 

    O 2018-11-27 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition 300 000   QC 

  Les Métaux Niobay inc. (anciennement MDN INC.)                 
      Actions ordinaires                 
        Gauthier, Jacquelin 5 O 2018-11-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Options                 
        Gauthier, Jacquelin 5 O 2018-11-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Les Ressources Komet Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Claessens, Lucas Werner 4, 5 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.1950 QC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.2000 QC 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 0.1980 QC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.1950 QC 
  Liberty Gold Corp. (formerly Pilot Gold Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Everett, Calvin Clovis 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 0.2900 BC 
  Lundin Mining Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Gatley, Stephen Trelawney 5 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 5.1400 ON 
  Manitex Capital Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Saviuk, Steve 4, 6, 5 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 000 0.1700 QC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 33 000 0.1700 QC 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 18 000 0.1700 QC 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 500 0.1950 QC 
          Simcor Canada Holdings Inc. PI O 2018-11-23 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 40 000 0.1700 QC 
        Simcor Canada Holdings Inc. 3 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 40 000 0.1700 QC 
  Marquee Energy Ltd. (formerly, Alberta Oilsands Inc.)                 
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        Goodisman, Adrian Howard 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition (8 000 000)   AB 

        Griggs, Stephen John 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (133 000)   AB 

        Jenkins, Adam 5 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (24 467)   AB 

          RRSP PI O 2018-11-21 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (2 287)   AB 

          RSP PI O 2018-11-21 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (73 400)   AB 

          Spouse PI O 2018-11-21 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (15 040)   AB 

          TFSA PI O 2018-11-21 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (5 010)   AB 

        Lemermeyer, Robert Paul 5 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (453 634)   AB 

        Moase, Paul 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (500 000)   AB 

        Sokolow, Leonard Jay 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (350 000)   AB 

        Washenfelder, David John 5 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (364 718)   AB 

          Jane Washenfelder PI O 2018-11-21 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (8 350)   AB 

        WATERS, Robert J. 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (125 584)   AB 

        Yip, Sammy Shee 5 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (939 345)   AB 

          Karen Yip PI O 2018-11-21 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (224 223)   AB 

      Options director's and agent's                 
        Bolinger, Howard 5 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition (3 500 000)   AB 

        Goodisman, Adrian Howard 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (350 000)   AB 

        Griggs, Stephen John 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (350 000)   AB 

        Jenkins, Adam 5 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (3 100 000)   AB 

        Lemermeyer, Robert Paul 5 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (3 500 000)   AB 

        Moase, Paul 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (350 000)   AB 

        Sokolow, Leonard Jay 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (350 000)   AB 

        Washenfelder, David John 5 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (3 500 000)   AB 

        WATERS, Robert J. 4 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (475 000)   AB 

        Yip, Sammy Shee 5 O 2018-11-21 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (3 500 000)   AB 

  Martinrea International Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Martinrea International Inc. 1 O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.6600 ON 
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    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.6700 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.6800 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 700 11.6900 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (700)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.7000 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (400)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 300 11.7100 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (300)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 11.7200 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 500)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 600 11.7300 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (600)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.7400 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (500)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 11.7500 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (2 300)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 11.7600 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 600)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 11.7700 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 700)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 11.7800 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (2 800)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 11.7900 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (2 100)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 3 200 11.8000 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (3 200)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 3 200 11.8050 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (3 200)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 11.8100 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 100)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 11.8200 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 900 11.8250 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (900)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.8300 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (500)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 11.8400 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 200)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 11.8500 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (3 000)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 11.8550 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (2 500)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 5 300 11.8600 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (5 300)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.8650 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 11.8700 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 600)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 11.8750 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 11.8800 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (2 700)   ON 
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    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 11.8900 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (1 500)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 900 11.9000 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (900)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 700 11.9100 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (700)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.9200 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (400)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.9300 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.9500 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 300 11.9600 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (300)   ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.9900 ON 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.6400 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.6600 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (500)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.7000 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (400)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 020 11.7100 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 020)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 11.7200 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 600)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 11.7300 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 200)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 5 100 11.7400 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (5 100)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 4 600 11.7500 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (4 600)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 11.7700 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 300)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 11.7800 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (2 300)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 600 11.8200 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (600)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.8400 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 5 200 11.8500 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (5 200)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 11.8600 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 900)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 11.8700 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (2 300)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 11.8800 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 11.8900 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 500)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.7050 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 220 11.7100 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (1 220)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 100 11.7200 ON 
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    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (3 100)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.7250 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 11.7300 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (300)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.7500 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (400)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 11.7600 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (300)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.7700 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (500)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 11.7800 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (2 100)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 11.7900 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (300)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 11.8000 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (1 700)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 11.8100 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (2 500)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.8200 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.8250 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 11.8300 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (1 800)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 500 11.8400 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (3 500)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 11.8500 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (2 700)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 900 11.8600 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (900)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.8650 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 5 200 11.8700 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (5 200)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.8900 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (500)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.8950 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.9000 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (500)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.0300 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 300 11.0500 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (300)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 900 11.0600 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (900)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 700 11.0700 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (700)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 11.0800 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 300)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 600 11.0900 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (600)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 11.1000 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 100)   ON 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 1027

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



                  

Émetteur Rela- État Date Em- Opération Nombre de 
titres Prix Autorité 

  Titre tion opé- de prise Description ou valeur 
nominale unitaire principale 

    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 400 11.1100 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (2 400)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 720 11.1200 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (2 720)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 11.1300 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 800)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.1400 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (400)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 700 11.1600 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (700)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 300 11.1700 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (300)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.1800 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (400)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 600 11.1900 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (600)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 11.2000 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 400)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 11.2100 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (2 100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 3 200 11.2200 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (3 200)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 10 700 11.2300 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (10 700)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 700 11.2400 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (700)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 11.2500 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 900 11.2600 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (900)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.2700 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (400)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 700 11.2800 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (700)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.3000 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.3100 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 11.3200 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.3400 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (400)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.3500 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.3600 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.3700 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.3800 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.3900 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 700 11.4000 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (700)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 600 11.4100 ON 
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    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (600)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 11.4200 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (2 700)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.4300 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (500)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 300 11.4400 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (300)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.4600 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 11.4700 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 300)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.4800 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 300 11.5000 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (300)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.5100 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 11.5300 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (2 100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 400 11.5400 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (400)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.5600 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (500)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.5700 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 100 11.5900 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 11.6100 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 900 11.6300 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (900)   ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 10.7100 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 800 10.7200 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 10.7300 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 500 10.7400 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 700 10.7500 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 400 10.7600 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 10.7700 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 10.7800 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.7900 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 900 10.8000 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 3 600 10.8100 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 10.8200 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 4 400 10.8300 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 10.8400 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 600 10.8500 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 2 400 10.8600 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 600 10.8700 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 720 10.8800 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 500 10.8900 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 10.9000 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.9100 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 800 10.9200 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 400 10.9300 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 10.9400 ON 
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    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 10.9500 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 10.9600 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 10.9700 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 10.9900 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 4 300 11.0000 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 4 200 11.0100 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 11.0200 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 11.0300 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 500 11.0400 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 10.9800 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation (49 420)   ON 
  Maxar Technologies Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Estes, Howell Marion, III 4 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 16.2400USD BC 
        Zahler, Eric 4 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 16.3000USD BC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 15.4000USD BC 
  MBN Corporation                 
      Parts                 
        MBN Corporation 1 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 6.6613 AB 
    O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   AB 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 22 600 6.6449 AB 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation (22 600)   AB 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 6.6567 AB 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (1 500)   AB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 6.5467 AB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (1 500)   AB 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 6.6800 AB 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (500)   AB 
  Medical Facilities Corporation                 
      Restricted Share Units                 
        Murphy, Tyler Caldwell 5 O 2018-11-26 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 575   ON 
    O 2018-11-21 D 59 - Exercice au comptant (5 768) 15.7248 ON 
  Melcor Real Estate Investment Trust                 
      Parts de fiducie                 
        Kirby, Frank Patrick 4               
          RRSP PI O 2018-11-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 400 7.6000 AB 
    O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 7.6000 AB 
        Pollock, Laurence Malcolm 4 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 200 7.4900 AB 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 7.5300 AB 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 7.5700 AB 
        Rayburn, Darin Anthony 6 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 110 7.4500 AB 
  MÉTAUX GENIUS INC.                 
      Actions ordinaires                 
        Goulet, Guy 4 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 0.1800 QC 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 500 0.1800 QC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 40 000 0.2100 QC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.2300 QC 
  Metro inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Allaire, Martin 5 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options 2 520 17.7166 QC 
    O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options 2 040 22.0966 QC 
    O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options 2 280 21.9000 QC 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 840) 45.3280 QC 
      Options                 
        Allaire, Martin 5 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options (2 520) 17.7166 QC 
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    O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options (2 040) 22.0966 QC 
    O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options (2 280) 21.9000 QC 
  Meubles Leon Ltee                 
      Actions ordinaires                 
        Leon, Edward F. 4, 5 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 15.1000 ON 
        Leon, Terrence 4, 5               
          Terrimar PI O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 700 15.3906 ON 
    O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 14.8150 ON 
    O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 900 14.9969 ON 
  Middlefield Healthcare & Life Sciences Dividend Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Middlefield Healthcare & Life Sciences Dividend Fund 1 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 600 9.9000 AB 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 400 9.8475 AB 
  Middlefield Healthcare & Wellness Dividend Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Middlefield Healthcare & Wellness Dividend Fund 1 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 300 10.5000 AB 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 10.3838 AB 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 10.3714 AB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 10.2857 AB 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 10.4419 AB 
  Millrock Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Beischer, Gregory Allan 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.0966USD BC 
    O 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.0860USD BC 
  Mines d'Or Dynacor Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        ROCHA, ISABEL 4 O 2018-04-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 425 1.4520 QC 
  MINT Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        MINT Income Fund 1 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 500 6.3540 AB 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 600 6.2500 AB 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 600 6.1181 AB 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 800 6.2000 AB 
  MONETA PORCUPINE MINES INC.                 
      Actions ordinaires                 
        Wayne, Mark 4 O 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 534 000 0.7500 ON 
    M 2018-11-19 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 534 000 0.0750 ON 
  Morguard Real Estate Investment Trust                 
      Parts                 
        Morguard Real Estate Investment Trust 1 O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation 37 100 11.0238 ON 
    O 2018-11-27 D 38 - Rachat ou annulation (37 100)   ON 
        tamlin, andrew 5 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 11.4800 ON 
  NanoXplore Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Mahal, Arinder 4 O 2018-11-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Nemaska Lithium Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Bourassa, guy georges 4, 5 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.7800 QC 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 500 0.7400 QC 
  NGEx Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        STOKKE KEMP, JULIE ANN 5 O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options 100 000 0.7900 BC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (300) 1.0100 BC 
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    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (99 700) 1.0000 BC 
      Options                 
        STOKKE KEMP, JULIE ANN 5 O 2018-11-23 D 51 - Exercice d'options (100 000) 0.7900 BC 
  Northland Power Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Temerty, James C. 4, 5, 3               
          Louise Temerty PI O 2018-11-20 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 4 649 20.2200 ON 
          Melissa Temerty PI O 2018-11-20 C 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 59 20.2200 ON 
          Northland Power Holding Inc. PI O 2018-11-20 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 43 774 20.2200 ON 
  NUVISTA ENERGY LTD.                 
      Actions ordinaires                 
        Lawford, Michael 5               
          Jodi Lawford PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 12 300 4.0600 AB 
      Actions ordinaires Deferred Share Units                 
        ECKHARDT, Ronald John 4 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 227   AB 
        KARKKAINEN, PENTTI OLAVI 4 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 227   AB 
        Shaw, Brian Gordon 4 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 227   AB 
        Steeves, Sheldon Brooks 4 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 227   AB 
        Stein, Deborah Susan 4 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 227   AB 
      Options                 
        Andreachuk, Ross Lloyd 5 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 33 600 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 33 600 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 33 600 4.4600 AB 
        Asman, Kevin Garth 5 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 30 933 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 30 934 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 30 933 4.4600 AB 
        Lawford, Michael 5 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 40 334 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 40 333 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 40 333 4.4600 AB 
        Paulgaard, Ryan Daniel 5 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 28 266 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 28 267 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 28 267 4.4600 AB 
        Truba, Joshua Thomas 5 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 28 266 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 28 277 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 28 267 4.4600 AB 
        Wright, Jonathan Andrew 5 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 62 067 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 62 066 4.4600 AB 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 62 067 4.4600 AB 
      Performance Share Awards                 
        Andreachuk, Ross Lloyd 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 300   AB 
        Asman, Kevin Garth 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 400   AB 
        Lawford, Michael 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 300   AB 
        Paulgaard, Ryan Daniel 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 600   AB 
        Truba, Joshua Thomas 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 600   AB 
        Wright, Jonathan Andrew 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 19 000   AB 
      Restricted Share Awards                 
        Andreachuk, Ross Lloyd 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 800   AB 
        Asman, Kevin Garth 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 300   AB 
        Lawford, Michael 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 200   AB 
        Paulgaard, Ryan Daniel 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 800   AB 
        Truba, Joshua Thomas 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 800   AB 
        Wright, Jonathan Andrew 5 O 2018-11-20 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 600   AB 
  OceanaGold Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        MA, YUWEN 5 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 935)   ON 
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    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 065)   ON 
  Oncolytics Biotech Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Coffey, Matthew 4, 5 O 2018-05-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions (258 177)   AB 
        Look, Kirk 5 O 2018-05-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions (34 627)   AB 
      Droits Performance Share Units                 
        Coffey, Matthew 4, 5 O 2018-05-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions (295 264)   AB 
        Look, Kirk 5 O 2018-05-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions (187 895)   AB 
      Options                 
        Coffey, Matthew 4, 5 O 2018-05-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions (2 732 710)   AB 
    O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 150 000 3.4400 AB 
        Look, Kirk 5 O 2018-05-22 D 37 - Division ou regroupement d'actions (1 611 604)   AB 
    O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 53 000 3.4400 AB 
  Open Text Corporation                 
      Actions ordinaires OTEX Common                 
        Barrenechea, Mark James 4, 5 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (67 795) 32.8595USD ON 
    O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (33 898) 32.8595USD ON 
        Davies, Gordon Allan 5 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 610) 32.8595USD ON 
        Harrison, Simon David 5 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 952) 32.8595USD ON 
    M 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 952) 32.8595USD ON 
        Jamieson, John David 5 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 012) 32.8595USD ON 
    M 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 012) 32.8595USD ON 
        Majzoub, Muhieddine 5 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (14 777) 32.8595USD ON 
    M 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (14 777) 32.8595USD ON 
        McGourlay, Christopher James 5 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 478) 32.8595USD ON 
    M 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 478) 32.8595USD ON 
  Organigram Holdings Inc. (formerly, Inform Exploration Corp.)                 
      Actions ordinaires                 
        Bourque, Michel 4 O 2017-06-12 D 54 - Exercice de bons de souscription 12 019   NB 
      Bons de souscription                 
        Bourque, Michel 4 O 2017-06-12 D 54 - Exercice de bons de souscription (12 019)   NB 
  Papiers Tissu KP Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Angel, David 6 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 8.2000 ON 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 8.4800 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 8.4700 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 8.4000 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 8.5500 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 8.5000 ON 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 837 8.3500 ON 
        Kruger, Gene Henry 7, 6               
          RRSP PI O 2012-12-06 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 8.7475 ON 
    O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 200 8.6700 ON 
    O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 8.5550 ON 
    O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 900 8.5200 ON 
    O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 8.5750 ON 
    O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 200 8.5973 ON 
    O 2018-11-22 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 500 8.5058 ON 
  Pason Systems Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Boston, Kevin 5 O 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 15.0500USD AB 
        Hill, James Douglas 4, 5, 3               
          J.D.Hill Investments PI O 2018-11-15 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (33 700) 22.0282 AB 
    O 2018-11-16 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (68 300) 21.6408 AB 
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    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     
    O 2018-11-19 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (172 500) 21.8027 AB 
    O 2018-11-21 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (225 500) 21.5588 AB 
  Pathfinder Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Pathfinder Convertible Debenture Fund 1 O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 600 7.5500 AB 
  Plaza Retail REIT                 
      Parts de fiducie                 
        Zakuta, Michael Aaron 4, 5, 3               
          Plaza Z-Corp Properties Inc. PI O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 3.9300 NB 
  Postmedia Network Canada Corp.                 
      Class NC Variable Voting Shares                 
        Chatham Asset High Yield Master Fund, Ltd. 3 O 2017-11-30 D 97 - Autre (4 211 354)   ON 
    O 2017-11-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 702 353 2.0000 ON 
        Chatham Asset Management, LLC 3               
          Chatham Asset High Yield Master Fund, Ltd. PI O 2017-11-30 C 97 - Autre (4 211 354)   ON 
    O 2017-11-30 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 702 353 2.0000 ON 
          Various Funds Managed by Chatham Asset Management, LLC PI O 2017-11-30 C 97 - Autre 4 211 354   ON 
    O 2017-11-30 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 422 807 2.0000 ON 
    O 2018-01-16 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 500 1.4267 ON 
    O 2018-01-17 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 1.4500 ON 
    O 2018-01-18 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 1.4500 ON 
    O 2018-01-19 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 200 1.4309 ON 
    O 2018-01-24 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 1.1300 ON 
    O 2018-01-26 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 1.1300 ON 
    O 2018-02-02 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 1.1700 ON 
  Premier Gold Mines Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Downie, Ewan Stewart 4 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 000 1.6400 ON 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 1.4750 ON 
        Vitton, Michael Stephen 4 O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options 125 000 1.4000 ON 
      Options                 
        Vitton, Michael Stephen 4 O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options (125 000)   ON 
  Profound Medical Corp. (formerly Mira IV Acquisition Corp.)                 
      Options                 
        Maxwell, Evelyn Linda 4 O 2018-11-21 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 33 000 0.6000 ON 
  PYROGENÈSE CANADA INC.                 
      Actions ordinaires                 
        Twigge Molecey, Christopher Francis Michael 4 O 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options 100 000 0.3000 QC 
      Options                 
        Twigge Molecey, Christopher Francis Michael 4 O 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options 100 000   QC 
    M 2018-11-22 D 51 - Exercice d'options (100 000)   QC 
  QMX Gold Corporation (formerly Alexis Minerals Corporation)                 
      Actions ordinaires                 
        Cheatle, Andrew Mark 4 O 2018-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-28 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus 55 556 0.0900 ON 
      Bons de souscription                 
        Cheatle, Andrew Mark 4 O 2018-10-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
  Quantum International Income Corp.                 
      Options                 
        Shippen, Peter James 4 O 2018-11-15 D 50 - Attribution d'options 723 333 1.0000 ON 
  Quincaillerie Richelieu Ltée                 
      Actions ordinaires                 
        Quincaillerie Richelieu Ltée 1 O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 93 900 25.6600 QC 
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    Initié   ration l'opération   de l'opération acquis     
      Porteur inscrit           ou aliénés     
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (93 900) 25.6600 QC 
  Regency Gold Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Chin, Kelsey 5 O 2018-11-26 D 46 - Contrepartie de services 426 250 0.1600 BC 
        Radvak, William Joseph 4 O 2018-11-23 D 46 - Contrepartie de services 812 500 0.1600 BC 
  REIT INDEXPLUS Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        REIT INDEXPLUS Income Fund 1 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 600 12.8500 AB 
  Ressources Géoméga Inc.                 
      Options                 
        Bourdeau, Mathieu 5 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.0850 QC 
    M 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 50 000 0.0850 QC 
        Cayer, Alain 5 O 2018-11-21 D 52 - Expiration d'options 100 000 0.4200 QC 
    M 2018-11-21 D 52 - Expiration d'options (100 000) 0.4200 QC 
    O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 25 000 0.0850 QC 
        Gingras, Gilles 4 O 2018-11-21 D 50 - Attribution d'options 175 000 0.0850 QC 
        Kostic, Kosta 4 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 75 000   QC 
        Mugerman, Kiril 4, 5 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 150 000 0.0850 QC 
        Spino, Mario 4 O 2018-11-20 D 50 - Attribution d'options 75 000 0.0850 QC 
  Ressources Robex Inc.                 
      Débentures convertibles échéance 3 ans, intérêt 10  /an                 
        Faucher, Richard Regis 4 O 2013-11-21 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus $ 30 000.00 1000.0000 QC 

    M 2013-11-21 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus $ 30 000.00 1000.0000 QC 

    M' 2013-11-21 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 
prospectus $ 30 000.00 1000.0000 QC 

      Débentures convertibles échéance 5 ans, intérêt 10  /an                 
        COHEN, BENJAMIN 4, 3 O 2018-11-21 D 73 - Expiration d'un dérivé émis par un tiers ($ 2 000 000.00)   QC 
    M 2018-11-21 D 99 - Correction d'information ($ 2 000 000.00)   QC 
    M' 2018-11-21 D 97 - Autre ($ 2 000 000.00)   QC 
        COHEN, ÉMILIE 3 O 2018-11-21 D 73 - Expiration d'un dérivé émis par un tiers ($ 2 000 000.00)   QC 
    M 2018-11-21 D 97 - Autre ($ 2 000 000.00)   QC 
        cohen, julien 4, 3 O 2018-11-21 D 73 - Expiration d'un dérivé émis par un tiers ($ 2 000 000.00)   QC 
    M 2018-11-21 D 97 - Autre ($ 2 000 000.00)   QC 
        COHEN, LAETITIA 3 O 2018-11-21 D 73 - Expiration d'un dérivé émis par un tiers ($ 2 000 000.00)   QC 
    M 2018-11-21 D 97 - Autre ($ 2 000 000.00)   QC 
        CONTAT COHEN, JOHAN 3 O 2018-11-21 D 73 - Expiration d'un dérivé émis par un tiers ($ 2 000 000.00)   QC 
    M 2018-11-21 D 97 - Autre ($ 2 000 000.00)   QC 
        doyon, michel 4               
          gestion michel Doyon inc PI O 2018-11-21 I 73 - Expiration d'un dérivé émis par un tiers ($ 50 000.00)   QC 
    M 2018-11-21 I 97 - Autre ($ 50 000.00)   QC 
    M' 2018-11-21 I 97 - Autre ($ 50 000.00)   QC 
          placements Doyon & fils inc PI O 2018-11-21 I 73 - Expiration d'un dérivé émis par un tiers ($ 60 000.00)   QC 
    M 2018-11-21 I 97 - Autre ($ 60 000.00)   QC 
        Goulet, Claude 4 O 2018-11-21 D 97 - Autre ($ 15 000.00)   QC 
        ROUSSELET, AUGUSTIN 5 O 2018-11-21 D 73 - Expiration d'un dérivé émis par un tiers ($ 100 000.00)   QC 
    M 2018-11-21 D 97 - Autre ($ 100 000.00)   QC 
      Débentures non convertibles echeance 2 ans                 
        Goulet, Claude 4 O 2008-10-20 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2018-11-26 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de 

prospectus $ 15 000.00   QC 
      Options                 
        Goulet, Claude 4 O 2017-12-05 D 52 - Expiration d'options (100 000) 0.1450 QC 
  Ressources Sirios Inc.                 
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      Actions ordinaires                 
        Doucet, Dominique 4, 5 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 0.1450 QC 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 500 0.1500 QC 
  Ressources Sphinx ltée                 
      Actions ordinaires                 
        ryan, jeremie 5 O 2018-11-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
          Suzanne Lamoureux PI O 2018-11-23 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  RIOCAN REAL ESTATE INVESTMENT TRUST                 
      Parts de fiducie                 
        RioCan Real Estate Investment Trust 1 O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 178 116 24.9294 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (178 116) 24.6902 ON 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 87 000 24.7852 ON 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation (178 116) 24.9294 ON 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation (87 000) 24.7852 ON 
  Saputo Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Wagner, Gaétane 5 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 39.6100 QC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 39.6200 QC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 39.6300 QC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 39.6600 QC 
      Contrat à terme d'achat hors bourse 120000 actions                 
        Saputo inc. 1 O 2015-03-05 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par 

un tiers 1   QC 

    M 2015-03-02 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par 
un tiers 1   QC 

    M' 2015-03-02 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par 
un tiers 1   QC 

    M'' 2015-03-02 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par 
un tiers 1   QC 

    M''' 2015-03-02 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par 
un tiers 1   QC 

    M'''' 2015-03-02 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par 
un tiers 1   QC 

  Seven Generations Energy Ltd.                 
      Actions ordinaires Class A                 
        Proctor, Marty Leigh 4, 5 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 11.0720 AB 
  ShawCor Ltee                 
      Employee Share Unit                 
        Dewey, Simon Laurence 5 O 2018-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
  Shopify Inc.                 
      Actions à droit de vote multiple Class B Multiple Voting Shares                 
        Finkelstein, Harley Michael 5 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options 1 873 0.1520USD ON 
    O 2018-11-21 D 36 - Conversion ou échange (1 873)   ON 
        Frasca, Joseph Andrew 5 O 2018-11-19 D 51 - Exercice d'options 5 000 6.2200USD ON 
    O 2018-11-19 D 36 - Conversion ou échange (5 000)   ON 
        Lutke, Tobias Albin 4, 5               
          7910240 Canada Inc. PI O 2018-11-22 I 36 - Conversion ou échange (199 265)   ON 
        Miller, Craig Stuart 5 O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options 3 008 6.2200USD ON 
    O 2018-11-27 D 36 - Conversion ou échange (3 008)   ON 
      Actions à droit de vote subalterne Class A Subordinate Voting Shares                 
        Finkelstein, Harley Michael 5 O 2018-11-21 D 36 - Conversion ou échange 1 873   ON 
    O 2018-11-21 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (1 873) 138.5098USD ON 
        Frasca, Joseph Andrew 5 O 2018-11-19 D 36 - Conversion ou échange 5 000   ON 
    O 2018-11-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (5 000) 149.3186USD ON 
        Lemieux, Jean-Michel 5 O 2018-11-26 D 57 - Exercice de droits de souscription 503   ON 
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    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (278) 139.8730USD ON 
        Lutke, Tobias Albin 4, 5 O 2018-11-26 D 57 - Exercice de droits de souscription 3 017   ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 666) 139.8730USD ON 
          7910240 Canada Inc. PI O 2018-11-19 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (4 000) 142.2119USD ON 
    O 2018-11-22 I 36 - Conversion ou échange 199 265   ON 
    O 2018-11-26 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (4 000) 139.8989USD ON 
        Miller, Craig Stuart 5 O 2018-11-26 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 257   ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (694) 139.8730USD ON 
    O 2018-11-27 D 36 - Conversion ou échange 3 008   ON 
    O 2018-11-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (3 008) 142.0000USD ON 
    O 2018-11-28 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (697) 146.4500USD ON 
      Options                 
        Finkelstein, Harley Michael 5 O 2018-11-21 D 51 - Exercice d'options (1 873) 0.1520USD ON 
        Frasca, Joseph Andrew 5 O 2018-11-19 D 51 - Exercice d'options (5 000) 6.2200USD ON 
        Miller, Craig Stuart 5 O 2018-11-27 D 51 - Exercice d'options (3 008) 6.2200USD ON 
      RSU                 
        Lemieux, Jean-Michel 5 O 2018-11-26 D 57 - Exercice de droits de souscription (503)   ON 
        Lutke, Tobias Albin 4, 5 O 2018-11-26 D 57 - Exercice de droits de souscription (3 017)   ON 
        Miller, Craig Stuart 5 O 2018-11-26 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 257)   ON 
  Sienna Senior Living Inc. (formerly Leisureworld Senior Care Corporation)                 
      Actions ordinaires                 
        Sender, Stephen 4               
          Investment Club PI O 2017-05-23 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-26 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 4 940 16.7300 ON 
  Sierra Wireless, Inc.                 
      Restricted Share Units                 
        Chik, Pui Loi Joy 4 O 2018-11-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 648   BC 
        Jones, Russell Norman 4 O 2018-11-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 648   BC 
        Krause, Jason Lawrence 5 O 2018-11-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 55 401   BC 
        Thexton, Kent Paul 4, 5 O 2018-11-13 D 56 - Attribution de droits de souscription 166 204   BC 
  SILVERCORP METALS INC.                 
      Options                 
        Feng, Rui 4, 5 O 2018-11-16 D 50 - Attribution d'options 150 000 2.6000 BC 
        Katusa, Marina 4 O 2018-11-16 D 50 - Attribution d'options 50 000 2.6000 BC 
        Kim, Yong-Jae 5 O 2018-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2018-11-16 D 50 - Attribution d'options 40 000 2.6000 BC 
        Liu, Derek Zhihua 5 O 2018-11-16 D 50 - Attribution d'options 50 000 2.6000 BC 
        Liu, Yikang 4 O 2018-11-16 D 50 - Attribution d'options 50 000 2.6000 BC 
        Shaver, Lon Eric 5 O 2018-11-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2018-11-16 D 50 - Attribution d'options 40 000 2.6000 BC 
        Simpson, Stephen Paul 4 O 2018-11-16 D 50 - Attribution d'options 50 000 2.6000 BC 
        Yuan, Jialiang 5 O 2018-11-16 D 50 - Attribution d'options 30 000 2.6000 BC 
  Société financière IGM Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Shewchuk, Blaine 7 O 2006-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     MB 
    M 2006-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     MB 
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2018-11-28 I 97 - Autre 1 455   MB 
      Executive Performance Share Units                 
        Shewchuk, Blaine 7 O 2006-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     MB 
    O 2018-11-28 D 97 - Autre 4 465   MB 
      Options                 
        Shewchuk, Blaine 7 O 2018-11-28 D 97 - Autre 44 840   MB 
      Restricted Share Units                 
        Shewchuk, Blaine 7 O 2006-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     MB 
    O 2018-11-28 D 97 - Autre 911   MB 
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      Porteur inscrit           ou aliénés     
  Société Financière Manuvie                 
      Droits Restricted Share Units (RSU)                 
        Kimmet, Pamela O'Brien 5 O 2016-03-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 45 472 21.8600 ON 
      Options                 
        Kimmet, Pamela O'Brien 5 O 2016-03-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2018-11-26 D 50 - Attribution d'options 240 667 21.8600 ON 
  SOLITARIO ZINC CORP.                 
      Actions ordinaires                 
        Maronick, James 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 0.3133USD ON 
  Spin Master Corp.                 
      Actions à droit de vote multiple                 
        LentilBerry Inc. 3 O 2018-11-27 D 36 - Conversion ou échange (20 000)   ON 
        Rabie, Anton 4, 5, 3               
          Trumbanick Investments Ltd. PI O 2018-11-27 I 36 - Conversion ou échange (20 000)   ON 
        Trumbanick Investments Ltd. 3 O 2018-11-27 D 36 - Conversion ou échange (20 000)   ON 
        Varadi, Ben 4, 2, 3               
          LentilBerry Inc. PI O 2018-11-27 I 36 - Conversion ou échange (20 000)   ON 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        LentilBerry Inc. 3 O 2018-11-27 D 36 - Conversion ou échange 20 000   ON 
    O 2018-11-27 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (20 000)   ON 
        Rabie, Anton 4, 5, 3               
          Trumbanick Investments Ltd. PI O 2018-11-27 I 36 - Conversion ou échange 20 000   ON 
    O 2018-11-27 I 47 - Acquisition ou aliénation par don (20 000)   ON 
        Trumbanick Investments Ltd. 3 O 2018-11-27 D 36 - Conversion ou échange 20 000   ON 
    O 2018-11-27 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (20 000)   ON 
        Varadi, Ben 4, 2, 3               
          LentilBerry Inc. PI O 2018-11-27 I 36 - Conversion ou échange 20 000   ON 
    O 2018-11-27 I 47 - Acquisition ou aliénation par don (20 000)   ON 
  Stantec Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Lerner, Stuart 7 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options 7 000 14.8750 AB 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 091) 31.3999 AB 
      Options                 
        Lerner, Stuart 7 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options (7 000) 14.8750 AB 
  Stelco Holdings Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Fairfax Financial Holdings Limited 3               
          Allied World Insurance Company PI O 2018-11-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          Allied World Specialty Insurance Company PI O 2018-11-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          Clearwater Select Insurance Company PI O 2018-11-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          Federated Insurance Company of Canada PI O 2018-11-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          Newline Corporate Name Limited - TTEES of Syndicate 1218 PI O 2018-11-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          Northbridge General Insurance Corporation PI O 2018-11-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          Odyssey Reinsurance Company PI O 2018-11-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          United States Fire Insurance Company PI O 2018-11-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          Zenith Insurance Company PI O 2018-11-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
  STELMINE CANADA LTÉE                 
      Bons de souscription                 
        Guilbaud, Christian 4 O 2018-11-25 D 55 - Expiration de bons de souscription (17 857) 0.3500 QC 
        Proulx, Isabelle 4, 5 O 2018-11-25 D 55 - Expiration de bons de souscription (17 857)   QC 
  Storm Resources Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Conboy, Jamie Peter 5               
          Lisa Conboy PI O 2018-11-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (20 000) 1.9921 AB 
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  Superior Plus Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Bechberger, Edward Joseph 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 040 10.2500 ON 
        Desjardins, Luc 4, 5               
          Fiducie Famille Luc Desjardins PI O 2018-11-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 200 10.2100 ON 
    O 2018-11-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 10.2150 ON 
    O 2018-11-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 14 200 10.2200 ON 
    O 2018-11-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 300 10.2250 ON 
    O 2018-11-27 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 10.2300 ON 
        Summers, Elizabeth 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 10.2000 ON 
  Technologies D-Box inc                 
      Actions ordinaires Class A                 
        Lacroix, Jean-François 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.2000 QC 
        Mailhot, Sébastien 5 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 105 000 0.1900 QC 
          REEE PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 52 600 0.1900 QC 
          Réer Sébastien mailhot PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 218 000 0.1910 QC 
    O 2018-11-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 58 000 0.1991 QC 
        Mcmaster, Claude 4, 5 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 72 244 0.1900 QC 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.1850 QC 
  Technologies Relevium inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Engelbrecht, Albertus Petrus 3 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (63 000) 0.1050 QC 
  TELUS Corporation                 
      Restricted Share Units                 
        Entwistle, Darren 4, 5 O 2018-11-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 20 517   BC 
    O 2018-11-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 57 394   BC 
    O 2018-11-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (247 913) 46.4400 BC 
  TFI International Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        TFI International Inc. 1 O 2018-11-16 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 73 787 43.4992 QC 
  The Green Organic Dutchman Holdings Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Booth, Terry 6               
          Lola Ventures Inc. PI O 2018-11-23 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 3.3000 ON 
        Stewart, Anna Dominika 5 O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 3.2100 ON 
  Thomson Reuters Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        King, Richard Harrison 7, 5 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options 36 728 34.1500USD ON 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (36 728) 48.5610USD ON 
      Options                 
        King, Richard Harrison 7, 5 O 2018-11-26 D 51 - Exercice d'options (36 728) 34.1500USD ON 
  Total Energy Services Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Chow, George K. 4 O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 200) 9.3933 AB 
        Dagenais, Glenn Orval James 4 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 815 9.4693 AB 
        Halyk, Daniel Kim 4, 5 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 9.2500 AB 
        Total Energy Services Inc 1 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 9.8552 AB 
    M 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 900 9.8561 AB 
    O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 600 9.5235 AB 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 187 9.5898 AB 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 800 9.3550 AB 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 900 9.4388 AB 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 9.3736 AB 
  Tourmaline Oil Corp.                 
      Actions ordinaires                 
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        Robinson, Brian 5 O 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 18.1754 AB 
        Rose, Mike 5 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 19.6950 AB 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 18.6750 AB 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 500 18.4401 AB 
    O 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 18.0452 AB 
  TransAlta Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        DEHOUT, Christophe Georges Francois 5 O 2018-11-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 7.2050 AB 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 27 639 7.2100 AB 
  Transcontinental inc.                 
      Actions à droit de vote multiple Catégorie B                 
        Bendavid, Salomon 5 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Depras, Magali 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Guilbault, Benoît 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Actions à droit de vote subalterne Catégorie A                 
        Bendavid, Salomon 5 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Depras, Magali 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Guilbault, Benoît 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Options d'achat d'actions                 
        Bendavid, Salomon 5 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Unités d'actions différées (UAD)/Deferred share unit (DSU)                 
        Depras, Magali 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Guilbault, Benoît 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Unités d'actions differees liees au rendement (UADLR)                 
        Bendavid, Salomon 5 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Unités d'actions differees liees au rendement (UADLR) (DPSU)                 
        Depras, Magali 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Guilbault, Benoît 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Unités d'actions restreintes (UAR) / Restricted share unit (RSU)                 
        Bendavid, Salomon 5 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Depras, Magali 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Guilbault, Benoît 5 O 2018-11-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Tree Island Steel Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Doman, Amar 4, 3               
          The Futura Corporation PI O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 2.2848 BC 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 2.2800 BC 
    O 2018-11-27 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 100 2.2912 BC 
        Fleiser, Sam 4 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 100 2.4450 BC 
        Stachowiak, Remy Gilbert Theophil 5 O 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 2.5000 BC 
    O 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 2.5000 BC 
    M 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 2.5000 BC 
    M' 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 2.5000 BC 
    M'' 2018-11-28 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 2.5000 BC 
          Julia Stachowiak PI M 2018-11-28 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 2.5000 BC 
  Trevali Mining Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Terentiew, Alexander 5 O 2018-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2018-11-22 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.4500 BC 
        Trevali Mining Corporation 1 O 2018-11-20 D 38 - Rachat ou annulation 300 000 0.4352 BC 
    O 2018-11-21 D 38 - Rachat ou annulation 300 000 0.4489 BC 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation 300 000 0.4596 BC 
    O 2018-11-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 000 0.4520 BC 
    O 2018-11-26 D 38 - Rachat ou annulation 300 000 0.4520 BC 
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  Trisura Group Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        George, Michael James 7 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 27.5200 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (400) 27.5100 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (700) 27.5000 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (700) 27.5100 ON 
    O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 27.5200 ON 
  Unigold Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Tremblay, Norman 4, 3 O 2018-11-20 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1700 ON 
  United Corporations Limited                 
      Actions ordinaires                 
        E-L Financial Corporation Limited 3 O 2018-11-23 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 93.7900 ON 
  Urbana Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Caldwell, Thomas Scott 4 O 2018-11-23 D 90 - Changements relatifs à la propriété 8 666   ON 
          Dorothy Caldwell PI O 2018-11-23 C 90 - Changements relatifs à la propriété 6 946   ON 
          Dorothy Caldwell, RRSP PI O 2018-11-23 C 90 - Changements relatifs à la propriété (6 946)   ON 
          Thomas S. Caldwell, RRSP PI O 2018-11-23 I 90 - Changements relatifs à la propriété (8 666)   ON 
  Vecima Networks Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Vecima Networks Inc. 1 O 2018-11-21 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 089 8.4000 BC 
    O 2018-11-22 D 38 - Rachat ou annulation (2 089)   BC 
    O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 089 8.4299 BC 
  Velan Inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        Estate of A. K. Velan 3 O 2018-11-26 D 97 - Autre (10 000)   QC 
  Western Energy Services Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Mathison, Ronald 4               
          Matco Investments Ltd. PI O 2018-11-26 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 314 800 0.5100 AB 
  Western Forest Products Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Williams, Stephen D.A. 5 O 2018-11-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 300 2.0000 BC 
    O 2018-11-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 43 700 1.9542 BC 
  Xanthic Biopharma Inc. (d.b.a. Green Growth Brands)                 
      Actions ordinaires                 
        Bhumgara, David 5 O 2018-11-13 D 51 - Exercice d'options 87 500   ON 
        Galitsky, Igor 4, 5 O 2018-11-13 D 51 - Exercice d'options 89 500   ON 
      Options                 
        Bhumgara, David 5 O 2018-11-13 D 51 - Exercice d'options (87 500)   ON 
        Galitsky, Igor 4, 5 O 2018-11-13 D 51 - Exercice d'options (89 500)   ON 
  Xebec Adsorption Inc.                 
      Options                 
        RAO, PRABHU KRUTHYVEMTI 4, 5 O 2018-11-19 D 50 - Attribution d'options 735 000   QC 
  Zargon Oil & Gas Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Doetzel, Randolph John 5 O 2018-11-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 19 175 0.0947 AB 
        Hansen, Craig Henry 4, 5 O 2018-11-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 21 562 0.0947 AB 
        Hustad, Christopher Michael 5 O 2018-11-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 17 544 0.0947 AB 
�                 
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ANNEXE 3   LISTE DES OPÉRATIONS D'INITIÉS DÉCLARÉES HORS DÉLAI (FORMAT ÉLECTRONIQUE - SEDI) 

 

 

L’information publiée dans cette annexe provient du Système électronique de déclaration des initiés (SEDI). Vous y trouverez une liste des opérations d’initiés assujettis 
déclarées hors délai pour lesquels l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») agit à titre d’autorité principale. Ces opérations sont codifiées « R ». Veuillez accéder 
à SEDI (www.sedi.ca) pour consulter les opérations d’initiés assujettis déclarées hors délai pour lesquels l’Autorité n’agit pas à titre d’autorité principale.  

L’Autorité rappelle aux initiés assujettis qu’ils doivent, en vertu de la Loi sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1 (« LVM »), déclarer en format SEDI leur emprise ou 
une modification à leur emprise sur les titres d’un émetteur assujetti de façon exacte et claire, et ce, dans un délai de cinq jours, sauf dans certains cas précis. 

L’initié assujetti qui ne respecte pas le délai prescrit pour déposer une déclaration d’initié peut être tenu au paiement d’une sanction administrative pécuniaire. La 
sanction administrative pécuniaire est prévue à l’article 274.1 de la LVM et à l’article 271.14 du Règlement sur les valeurs mobilières, RLRQ, c. V-1.1, r. 50. Une sanction 
administrative pécuniaire est imposée aux initiés assujettis pour lesquels l’Autorité agit à titre d’autorité principale.  

L’Autorité rappelle qu’elle prendra les mesures appropriées envers les initiés récidivistes, notamment au moyen de poursuites pénales à l’égard de ces derniers. Un initié 
qui ne dépose pas sa déclaration en temps opportun commet une faute grave, puisqu’il prive ainsi les investisseurs de renseignements pouvant influencer leur décision 
d’investissement. 
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Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de l'opération Date de réception 
Autorité 

principale 
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7.
Bourses, chambres de compensation, 
organismes d'autoréglementation et 
autres entités réglementées 

7.1 Avis et communiqués 
7.2 Réglementation de l'Autorité 
7.3 Réglementation des bourses, des chambres de compensation, des OAR 

et d'autres entités réglementées 
7.4 Autres consultations 
7.5 Autres décisions 
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7.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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00 

7.2 RÉGLEMENTATION DE L'AUTORITÉ 

  

Aucune information. 
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7.3. RÉGLEMENTATION DES BOURSES, DES CHAMBRES DE COMPENSATION, DES OAR ET 

D’AUTRES ENTITÉS RÉGLEMENTÉES 

7.3.1 Consultation 

Aucune information 

7.3.2 Publication 

Services de dépôt et de compensation CDS inc. (« CDS » MD) – Modifications d’ordre technique 
apportées aux Procédés et méthodes de la CDS – Modifications d’ordre administratif – Octobre 
2018 
 
L'Autorité des marchés financiers publie l’avis d’entrée en vigueur de modifications d’ordre technique 
visant à corriger des erreurs de grammaire et de renvoi et à améliorer la mise en forme stylistique des 
Procédés et méthodes. 
 
Les modifications prendront effet dès la réception, par la CDS, des approbations réglementaires requises. 
 
(Les textes sont reproduits ci-après). 
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Avis d’entrée en vigueur – Modifications d’ordre technique – Modifications d’ordre administratif, 
octobre 2018 

Services de dépôt et de compensation CDS inc. 
(« CDSMD »)  Page 1 de 2 

 
AVIS D’ENTRÉE EN VIGUEUR – MODIFICATIONS D’ORDRE TECHNIQUE APPORTÉES AUX 

PROCÉDÉS ET MÉTHODES DE LA CDS 
 

MODIFICATIONS D’ORDRE ADMINISTRATIF – OCTOBRE 2018 
 
A. DESCRIPTION DU PROJET DE MODIFICATION DES PROCÉDÉS ET MÉTHODES DE LA CDS 
 
Les modifications présentées ci-après sont d’ordre administratif et sont apportées dans le cadre normal 
de la révision des Procédés et méthodes de la CDS à l’intention des adhérents (les « Procédés et 
méthodes de la CDS »). Elles s’avèrent nécessaires dans un souci de correction et d’amélioration de la 
mise en forme stylistique. 
 
 
ANGLAIS 
Veuillez prendre note que la version anglaise comprend des modifications d’ordre technique qui ne 
figurent pas dans la version française et qui sont apportées aux fins de la concordance des deux 
versions, de la cohérence du texte ou de la qualité linguistique. 
 
Demande d’adhésion à la CDS 
 Page 5 : Suppression de la deuxième puce au point 4.i) de la liste, mise à jour de la numérotation des 

appendices (G2 devient G1) en conséquence et mise à jour du titre de l’appendice G1 (formulaire 
CDSX753) de « Première déclaration de retenue fiscale » à « Déclaration de retenue fiscale de 
l’adhérent ». 

 Page 34 : Mise à jour du titre de l’appendice G1 (formulaire CDSX753) de « Première déclaration de 
retenue fiscale » à « Déclaration de retenue fiscale de l’adhérent ». 

 Page 35 : Insertion du formulaire CDSX753 Première déclaration de retenue fiscale, qui devient 
l’annexe G1 (voir aussi CDSX753 sous Formulaires CDSX). 

 Page 43 : Correction d’une erreur typographique (Pass-through au lieu de Pass-though) (en anglais 
seulement). 

 Page 51 : Ajout d’un nouveau formulaire (CDSX859 Consentement aux fins de divulgation de 
renseignements) qui devient l’appendice M. 

 
Formulaires CDSX 
 CDSX753 Première déclaration de retenue fiscale : Révision intégrale du formulaire afin de mieux 

tenir compte des renseignements nécessaires. 
 CDSX859 Consentement aux fins de divulgation de renseignements : Nouveau formulaire de 

consentement de l’adhérent aux fins de divulgation de renseignements confidentiels à une entité 
affiliée. 

 
 
FRANÇAIS 
 
Veuillez prendre note que la version française comprend des modifications d’ordre administratif qui ne 
figurent pas dans la version anglaise et qui sont apportées aux fins de la concordance des deux versions, 
de la cohérence du texte ou de la qualité linguistique. 
 
Les modifications suivantes sont uniquement apportées dans les versions françaises des documents 
visés. 
 
Demande d’adhésion à la CDS 
 Page 21, annexe A3 : Ajout de $ CA et $ US à la section des choix des fonds communs de garantie 

des emprunteurs afin d’assurer la cohésion avec la version anglaise (en français seulement). 
 Page 51 : Ajout d’un nouveau formulaire (CDSX859F Consentement aux fins de divulgation de 

renseignements) qui devient l’appendice M. 
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Formulaires CDSX 
 CDSX753F Première déclaration de retenue fiscale : Révision intégrale du formulaire afin de mieux 

tenir compte des renseignements nécessaires. 
 CDSX859F Consentement aux fins de divulgation de renseignements : Nouveau formulaire de 

consentement de l’adhérent aux fins de divulgation de renseignements confidentiels à une entité 
affiliée. 

 

Les modifications des Procédés et méthodes de la CDS sont soumises à l’examen et à l’approbation du 
Comité d’analyse du développement stratégique (CADS) de la CDS. Le CADS choisit ou révise les 
projets de développement des systèmes de la CDS et les autres modifications proposées par les 
adhérents et la CDS, il en établit l’ordre de priorité et il en surveille le déroulement. Les membres du 
CADS, qui comprennent des représentants des adhérents de la CDS, se réunissent tous les mois. 

Les modifications susmentionnées ont été examinées par le CADS, qui a signifié sa non-désapprobation 
le 26 octobre 2018. 

Les modifications proposées des Procédés et méthodes peuvent être consultées et téléchargées à partir 
de la page Documentation du site Web de la CDS, au https://www.cds.ca/cds-services/user-
resources/user-documentation?lang=fr. 

 
 
B. CLASSIFICATION – MODIFICATIONS D’ORDRE TECHNIQUE 
 
Les modifications proposées dans le présent avis sont considérées comme étant d’ordre technique, 
portant sur des procédures d’exploitation courantes et des pratiques administratives relatives aux 
services de règlement, et elles visent à corriger des erreurs de grammaire et de renvoi et à améliorer la 
forme stylistique. 
 
C. DATE D’ENTRÉE EN VIGUEUR DES MODIFICATIONS APPORTÉES AUX PROCÉDÉS ET 

MÉTHODES DE LA CDS 
 

La CDS est reconnue à titre de chambre de compensation par l’Autorité des marchés financiers en vertu 
de l’article 169 de la Loi sur les valeurs mobilières du Québec ainsi qu’à titre d’agence de compensation 
par la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario en vertu du paragraphe 21.2 de la Loi sur les 
valeurs mobilières de l’Ontario et par la British Columbia Securities Commission en vertu du 
paragraphe 24d) de la Securities Act de la Colombie-Britannique. De plus, la CDS est réputée être la 
chambre de compensation pour le CDSXMD, système de compensation et de règlement désigné par la 
Banque du Canada en vertu de l’article 4 de la Loi sur la compensation et le règlement des paiements. 

La CDS a établi que les modifications entreraient en vigueur dès la réception des approbations 
réglementaires requises. 

 
 
D. QUESTIONS 
 
Pour obtenir de plus amples renseignements au sujet du présent avis, veuillez communiquer avec : 
 

Andrea Weissler 
Documentaliste, Gouvernance et surveillance d’entreprise 

Services de dépôt et de compensation CDS inc. 
100, rue Adelaide Ouest 

Toronto (Ontario)  M5H 1S3 
Téléphone : 416 365-8406 

Courriel : andrea.weissler@tmx.com 
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 Vérification de la solvabilité (traitée par la CDS). 

 Évaluation de la dette (si disponible). 

d) Assurances : 

 Attestation d’assurance globale d’une institution financière d’un montant minimum 
de 500 000 $ CA comprenant un avenant étendant la garantie aux chambres de compensation. 

 Dossier de réclamations, le cas échéant (fourni par la compagnie d’assurances). 

e) Réglementation : 

 Statut de membre d’un organisme d’autoréglementation (OAR) et lettre de référence, le cas 
échéant (voir l’échantillon à l’appendice C). 

 Statut de membre de l’Association canadienne des paiements (ACP) et lettre de référence, le 
cas échéant (voir l’échantillon à l’appendice D). 

f) Désignation et autorisation du centre de traitement à façon (Appendice E). 

g) Personnel : 

 Liste du personnel clé responsable de l’exploitation et des systèmes. 

 Description de l’expérience des principaux dirigeants et employés. 

h) Le paiement des frais d’adhésion doit être transmis par virement de fonds à Services de dépôt et 
de compensation CDS inc. Un formulaire « Calcul des frais d’adhésion » (Appendice F) doit être 
rempli. Pour obtenir de plus amples renseignements à ce sujet, veuillez communiquer avec un 
représentant du Service à la clientèle. 

i) Retenue fiscale : 

 Instructions pour remplir les formulaires afférents à la retenue fiscale américaine 
(Appendice G). 

 Certificate of Foreign Intermediary, Foreign Flow-Through Entity, or Certain U.S. Branches for 
United States Tax Withholding (Appendice G1). 

 Première dDéclaration de retenue fiscale de l’adhérent (Appendice G2G1). 

j) Installations : 

 Visite des lieux par le personnel du service à la clientèle. 

 Assistance offerte par le personnel de la Technologie de l’information pour ce qui est des 
procédures de communications, d’accès au réseau et de sécurité. 

k) Une institution étrangère doit fournir à la CDS : 

 un avis juridique quant à la validité de la passation de la Demande d’adhésion (Appendice H). 

l) Loi sur les sûretés mobilières (non applicable pour les demandes d’adhésion à titre d’adhérent à 
mandat restreint) : 

 Des sûretés sont accordées à la CDS par les adhérents afin de réduire le risque lié à la 
défaillance éventuelle d’un adhérent. 
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Demande d'adhésion : Annexe A3 

Demande de classement à titre d'emprunteur 

 Demande initiale  Demande mise à jour 

À : SERVICES DE DÉPÔT ET DE COMPENSATION CDS INC. 

De :  

__________________________________________________________________________________________________ 
Nom du demandeur (Adhérent) 

Ne cochez qu'une case par section. 

Choix des fonds communs de garantie des emprunteurs pour les règlements en dollars canadiens et américains : 

 Dollars canadiens :  Dollars américains : 

 Fonds commun de garantie des emprunteurs 
contribuants ($ CA) 

 Fonds commun de garantie des emprunteurs 
contribuants ($ US) 

 Fonds commun de garantie des emprunteurs non 
contribuants ($ CA) 

 Fonds commun de garantie des emprunteurs non 
contribuants ($ US) 

Renseignements additionnels : 

Nous joignons, afin d'appuyer notre demande d'adhésion à titre d'emprunteur, les renseignements suivants : 

(A)  les plus récents états financiers audités; 

(B)  les plus récents états financiers trimestriels tels que fournis par l'organisme de réglementation dont le demandeur 
relève principalement; 

(C)  le plus récent dépôt effectué auprès des organismes d'autoréglementation; 

(D)  le niveau de produit d'évaluation désiré pour les demandeurs contribuant au fonds commun de garantie des 
emprunteurs pour les règlements en dollars canadiens : ____________________________; 

(E)  le niveau de produit d'évaluation désiré pour les demandeurs contribuant au fonds commun de garantie des 
emprunteurs pour les règlements en dollars américains : ____________________________; 

Nous nous engageons à : 

(i) fournir une mise à jour des renseignements susmentionnés à la CDS en même temps que nous présentons nos états 
financiers trimestriels à l'organisme de réglementation dont nous relevons principalement ou en tout temps sur 
demande de la CDS, conformément à la Règle 3.7.2; 

(ii) aviser promptement la CDS de toute détérioration importante de notre état financier et de tout événement ou de 
toute circonstance entraînant une modification importante des déclarations et des renseignements contenus dans la 
présente Demande d'adhésion. 
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Demande d'adhésion : Appendice G1 

Première dDéclaration de retenue fiscale de l’adhérent 
(complément au formulaire W‐8IMY) 

(complément au formulaire W-8IMY) 

Remarque :  Si vous modifiez la configuration afférente à la retenue fiscale de vos comptes à la CDS, vous devrez présenter un 
nouveau formulaire W-8IMY (ainsi qu'une Déclaration de retenue fiscale modifiée) ou une Déclaration de retenue fiscale 
modifiée. Pour obtenir de plus amples renseignements à ce sujet, veuillez consulter les Procédés et méthodes de la CDS 
et communiquer avec un représentant du Service à la clientèle de la CDS. 

Nom de l’Adhérent : 

Première partie — Retenue fiscale pour les étrangers non résidents 

Pour les intermédiaires qualifiés (QI) : 

 L'entité désignée à la section intitulée Part 1 du formulaire W-8IMY (ci-après nommée, « l'Adhérent »), déclare et garantit 
qu'à la date inscrite à la Troisième partie de la présente Première déclaration de retenue fiscale : (i) l'Adhérent agit à titre 
d'intermédiaire qualifié (tel que ce terme est utilisé au formulaire W-8IMY) pour tous les comptes à la CDS ci-après 
mentionnés (le code QI ou WQI, ou une combinaison des deux codes, peut avoir été attribué aux comptes de l'Adhérent) 
et (ii) que l'Adhérent assume la responsabilité principale afférente à la retenue fiscale pour les étrangers non résidents 
relativement aux comptes ci-après mentionnés en regard desquels un crochet a été inscrit dans la colonne Intermédiaire 
qualifié effectuant la retenue fiscale (WQI). 

Remarque : Les adhérents qui choisissent d'agir à titre d'intermédiaire qualifié pour au moins un de leurs comptes 
devront fournir des renseignements afférents à l'allocation de blocs de taux de retenue au moyen du 
système de la CDS pour leurs avoirs au CDSX et, pour leurs avoirs au SLDDTC et au SLNY, directement à la 
DTC au moyen du service de retenue fiscale américaine de la DTC. 

IDUC Intermédiaire qualifié (QI) 
() 

Intermédiaire qualifié effectuant la 
retenue fiscale (WQI) 

() 

   

   

   

   

   

Numéro de compte 400x au SLDDTC   

Numéro de compte 500x au SLNY   

Pour les intermédiaires non qualifiés (NQI) : 

Si l'entité désignée à la section intitulée Part I du formulaire W-8IMY (ci-après nommée, « l'Adhérent »), ne déclare pas et ne garantit 
pas à la CDS, au moyen de la présente Première déclaration de retenue fiscale, qu'elle agit à titre d'intermédiaire qualifié pour l’ensemble 
de ses comptes à la CDS [en cochant la colonne Intermédiaire qualifié (QI) ou Intermédiaire qualifié effectuant la retenue (WQI), ou les 
deux], la CDS attribuera le code NQI (intermédiaire non qualifié) à chacun de ses comptes à la CDS au système automatisé de retenue 
fiscale de la CDS et si l'Adhérent est également un adhérent du SLDDTC ou du SLNY, les comptes pertinents seront considérés à titre de 
comptes d’intermédiaires non qualifiés au service de retenue fiscale américaine de la DTC. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 1053

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



SERVICES DE DÉPÔT ET DE COMPENSATION CDS INC. DEMANDE D’ADHÉSION 

Septembre 2018 39 

CDSX753F page  1 (10/06)

 

Deuxième partie — Dépôt du formulaire 1099 et prise en charge de la retenue fiscale 

 

L'Adhérent déclare et garantit qu'à la date inscrite à la Troisième partie ci-dessous : (i) il assume la responsabilité principale 
afférente au dépôt du formulaire 1099 et prend en charge toute responsabilité afférente à la retenue fiscale pour la totalité des 
comptes inscrits à la Première partie de la présente Première déclaration de retenue fiscale ou, (ii) si l'Adhérent est un 
intermédiaire non qualifié, il n'effectue aucun paiement de somme déclarable sur les valeurs détenues dans l'un ou l'autre des 
comptes inscrits à la Première partie de la présente Première déclaration de retenue fiscale à aucun détenteur américain de 
compte destinataire non exempté. 

Troisième partie — Autorisation 

Nom du fondé de pouvoir : 

 

Titre du fondé de pouvoir : 

 

Signature du fondé de pouvoir : 

 

Date : 

 

CDSX753F page 2 (10/06) 

Dénomination sociale de l’adhérent :  

Dans ce formulaire : 

Intermédiaire qualifié (QI) s’entend d’une entité réputée être un intermédiaire qualifié (intermédiaire 
qualifié effectuant la retenue fiscale aux fins établies par la CDS) qui remplit les conditions suivantes : 

 Avoir signé une convention d’intermédiaire qualifié (QI Agreement) auprès de l’Internal Revenue 
Service (IRS) des États-Unis; 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des retenues fiscales 
afférentes aux dispositions du Chapitre 3 et du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code; 

 Avoir droit de recevoir la totalité des droits et privilèges correspondant aux valeurs des États-Unis. 
Intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue (NWQI) s’entend d’une entité réputée être un 
intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue fiscale (un intermédiaire qualifié aux fins établies par 
la CDS) qui remplit les conditions suivantes : 

 Avoir signé une convention d’intermédiaire qualifié (QI Agreement) auprès de l’Internal Revenue 
Service (IRS) des États-Unis; 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des retenues fiscales 
afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code en fonction des choix 
communiqués à l’agent responsable de la retenue fiscale; 

 Avoir droit de recevoir les droits et privilèges correspondant aux valeurs des États-Unis, déduction 
faite du taux le moins élevé entre le taux de retenue standard de 30 % et le taux offert au NWQI 
en fonction des choix communiqués à l’agent responsable de la retenue fiscale. 

Intermédiaire non qualifié (NQI) s’entend d’une entité réputée être un intermédiaire non qualifié (un 
intermédiaire non qualifié aux fins établies par la CDS) qui remplit les conditions suivantes : 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des retenues fiscales 
afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code; 
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 Avoir droit de recevoir les droits et privilèges correspondant aux valeurs des États-Unis, déduction 
faite du taux de retenue standard de 30 %. 

Première partie – Sélectionner le type d’entité 
Veuillez sélectionner le type d’entité approprié parmi les suivants. Faites un choix seulement. 

  Choix 1 : Intermédiaire qualifié  

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint, déclare et atteste qu’à la date indiquée dans la 
cinquième partie du présent formulaire : 

 L’adhérent a signé une convention d’intermédiaire qualifié auprès de l’Internal 
Revenue Service (IRS) des États-Unis; 

 L’adhérent agit à titre d’intermédiaire qualifié pour la totalité des 
identificateurs de l’unité du client (IDUC) à la CDS indiqués à la troisième 
partie du présent formulaire; 

 L’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de 
prélèvement des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 3 et 
du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code relatives à ces IDUC; 

 L’adhérent assume les responsabilités principales en matière de déclaration et 
de prélèvement des retenues fiscales définies au formulaire 1099 
relativement à de tels comptes. 

 Choix 2 : Intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue  

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint : 

 Reconnaît que l’adhérent n’assume pas les responsabilités en matière de 
déclaration et de prélèvement des retenues fiscales afférentes aux 
dispositions du Chapitre 3 de l’Internal Revenue Code, et déclare et atteste 
qu’à la date indiquée dans la cinquième partie du présent formulaire :  

 L’adhérent agit à titre d’intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue 
pour la totalité des identificateurs de l’unité du client (IDUC) à la CDS 
indiqués à la troisième partie du présent formulaire;  

 L’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de 
prélèvement des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 
de l’Internal Revenue Code relatives à ces comptes; 

 L’adhérent assume les responsabilités principales en matière de déclaration et 
de prélèvement des retenues fiscales définies au formulaire 1099 
relativement à de tels comptes. 

 
Choix 3 : Intermédiaire non qualifié 

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint, n’agit pas à titre d’intermédiaire qualifié pour les 
IDUC de la CDS indiqués à la troisième partie du présent formulaire, reconnaît que le 
code NQI (intermédiaire non qualifié) sera attribué à chacun de ces IDUC au système 
automatisé de retenue fiscale de la CDS et, par ailleurs, déclare et atteste que 
l’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement 
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des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue 
Code relativement à ces IDUC. 

Deuxième partie – Statut de prêteur qualifié et de statut de courtier 

qualifié en dérivés  

 L’adhérent est un prêteur qualifié (QSL) (Une attestation annuelle est requise.) Veuillez vous reporter 
aux directives du formulaire W‐8IMY. 

L’adhérent est un courtier qualifié en dérivés (QDD) Veuillez vous reporter aux directives du 
formulaire W‐8IMY. 

Troisième partie – Configuration du compte  
Remarque : Les adhérents qui sélectionnent le statut de NWQI pour au moins un de leurs IDUC devront fournir les renseignements afférents 
à l’allocation de blocs de taux de retenue pour les IDUC traités au CDSX. 

IDUC / Compte Statut de 
QI (✔) 

Statut de 
NQI (✔) 

Statut de 
NWQI (✔) 

    

    

    

    

    

Quatrième partie – Consentement à recevoir les formulaires NR‐4 et 

1042‐S sous forme électronique  

 L’adhérent consent à recevoir les formulaires NR-4 et 1042-S sous forme 
électronique plutôt qu’en version imprimée. (Il est possible de révoquer ce consentement avec préavis à 

la CDS.) 

Courriel de groupe ou générique aux 
fins de réception du formulaire NR-4 : 

 

Courriel de groupe ou générique aux fins 
de réception du formulaire 1042-S : 

Cinquième partie – Autorisation 

Nom du fondé de pouvoir : Titre du fondé de pouvoir : 
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Signature du fondé de pouvoir : 

 

Date : 

Remarque : Les adhérents de la CDS qui modifient leur statut aux fins de la retenue fiscale pourraient devoir fournir un nouveau 
formulaire W‐8IMY (avec une Déclaration de retenue fiscale révisée à l’appui) ou uniquement une Déclaration de retenue fiscale 
révisée. Veuillez vous reporter aux Procédés et méthodes de la CDS pour obtenir de plus amples renseignements, ou communiquez avec 
un gestionnaire des relations clients de la CDS. 
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Demande d’adhésion : Appendice M 
Formulaire de consentement aux fins de divulgation  
de renseignements confidentiels à une entité affiliée 

Date __________________ 

Société __________________________________________________ 

Adresse __________________________________________________ 

Ville (Province) __________________________________________________ 

 

À l’attention de __________________________________________________ 

(Signataire autorisé de la société – nom apparaissant à l’annexe B de la demande, titre) 

 

Madame, Monsieur, _________________________________________________ 

  

Objet : Amélioration de la prestation des services offerts par la CDS et la CDCC et 
formulaire de consentement aux fins de divulgation de renseignements confidentiels 
à une entité affiliée 

 

______________________ est un adhérent de la société Services de dépôt et de compensation CDS inc. (la « CDS ») et/ou 
un membre de la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés (« CDCC »). Compensation CDS et la CDCC, 
qui sont toutes deux des sociétés affiliées de Groupe TMX Limitée, sont indépendamment reconnues et désignées comme des 
chambres de compensation, des entités juridiques distinctes, et chacune doit s’acquitter d’obligations contractuelles envers 
leurs adhérents et membres compensateurs respectifs. Chaque entité doit garantir le caractère strictement confidentiel des 
renseignements de votre société. 
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La CDS et la CDCC explorent constamment de nouvelles façons d’améliorer la qualité et l’efficacité de leurs services et du 
soutien qu’elles fournissent (par exemple, en offrant à leurs clients un point de service unique pour les services 
postnégociation), ainsi que de favoriser la formation interfonctionnelle et de continuité des activités des employés. Elles 
cherchent également à mieux comprendre les exigences qui s’appliquent à votre société relativement aux garanties requises par 
la CDS et la CDCC. Les membres du personnel de postnégociation de Groupe TMX sont des employés de la CDS ou de la 
CDCC qui sont contractuellement liés à leur chambre de compensation respective. À l’heure actuelle, ils sont uniquement 
autorisés à accéder aux renseignements relatifs aux activités de votre société soit à titre d’adhérent de la CDS ou de membre 
compensateur de la CDCC. 

 

Nous voulons faire en sorte que l’ensemble des membres du personnel de postnégociation, qu’ils soient des employés de la 
CDS ou de la CDCC, soient en mesure d’offrir des services à votre société. À cette fin, nous demandons votre consentement 
exprès et formel pour permettre le partage de l’accès aux renseignements confidentiels de votre société à la fois au personnel 
de la CDS et à celui de la CDCC. Les membres du personnel de la CDS et de la CDCC sont et demeureront des employés de 
leur chambre de compensation respective. Ce consentement permettra aux membres du personnel de la CDS et de la CDCC 
d’accéder aux renseignements de votre société dans le but de vous offrir un service optimal. 

 

L’accès partagé aux renseignements relatifs à votre société a pour seule fin de permettre aux membres du personnel 
de la CDS et de la CDCC de vous offrir des services de la manière la plus efficace possible. Chaque entité continuera 
de garantir le caractère strictement confidentiel des renseignements de votre société. 

 

Nous demandons qu’un signataire autorisé de votre société signe le formulaire de consentement de divulgation de 
renseignements confidentiels ci-dessous et nous vous prions de faire parvenir ce formulaire à votre gestionnaire des relations 
avec la clientèle dans les meilleurs délais. Pour toute question ou tout commentaire concernant cette demande ou le formulaire 
de consentement fourni ci-dessous, veuillez communiquer avec votre gestionnaire des relations avec la clientèle. 

 

 

 

 

 

_________________________________________________ 

Brian Gelfand 

Chef des affaires commerciales, CDS et CDCC 
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Destinataire : ❑ Services de dépôt et de compensation CDS inc. 

 ❑ Corporation canadienne de compensation de produits dérivés 

 

Expéditeur :  _______________________, à titre d’adhérent et/ou de membre compensateur de l’entité susmentionnée. 

 

 

Formulaire de consentement aux fins de divulgation de renseignements confidentiels à une entité affiliée 

 

Conformément à la règle 3.6.2(a) à l’intention des adhérents de la CDS et au paragraphe A-210 des règles à l’intention des 
membres compensateurs de la CDCC : 

 

_______________________, à titre d’adhérent de la CDS et/ou de membre compensateur de la CDCC (le « client »), donne 
par les présentes son consentement exprès à la CDS et/ou à la CDCC de divulguer les renseignements confidentiels du client, 
tels que définis dans les règles respectives de la CDS et de la CDCC, entre le personnel de ces deux entités.  

 

_______________________ reconnaît que ce consentement demeurera valide jusqu’à ce que le client cesse d’être un adhérent 
de la CDS et/ou un membre compensateur de la CDCC.  

 

_______________________ comprend et reconnaît que la CDS et la CDCC continueront de traiter les renseignements du 
client dans la plus stricte confidentialité. 

 

Signature : _____________________ Signature : ______________________ 

Nom (en lettres moulées) : _____________________ Nom (en lettres moulées) : ______________________ 

Date : _____________________ Date : ______________________ 

 

Signataire pour :  CDS CDCC    Signataire pour :  CDS CDCC 
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Demande d'adhésion : Appendice G1 

Première dDéclaration de retenue fiscale de l’adhérent 

(complément au formulaire W-8IMY) 

Dénomination sociale de l’adhérent :  

Dans ce formulaire : 

Intermédiaire qualifié (QI) s’entend d’une entité réputée être un intermédiaire qualifié 
(intermédiaire qualifié effectuant la retenue fiscale aux fins établies par la CDS) qui remplit les 
conditions suivantes : 

 Avoir signé une convention d’intermédiaire qualifié (QI Agreement) auprès de l’Internal 
Revenue Service (IRS) des États-Unis; 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des retenues 
fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 3 et du Chapitre 4 de l’Internal Revenue 
Code; 

 Avoir droit de recevoir la totalité des droits et privilèges correspondant aux valeurs des 
États-Unis. 

Intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue (NWQI) s’entend d’une entité réputée 
être un intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue fiscale (un intermédiaire qualifié aux 
fins établies par la CDS) qui remplit les conditions suivantes : 

 Avoir signé une convention d’intermédiaire qualifié (QI Agreement) auprès de l’Internal 
Revenue Service (IRS) des États-Unis; 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des retenues 
fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code en fonction 
des choix communiqués à l’agent responsable de la retenue fiscale; 

 Avoir droit de recevoir les droits et privilèges correspondant aux valeurs des États-Unis, 
déduction faite du taux le moins élevé entre le taux de retenue standard de 30 % et le 
taux offert au NWQI en fonction des choix communiqués à l’agent responsable de la 
retenue fiscale. 

Intermédiaire non qualifié (NQI) s’entend d’une entité réputée être un intermédiaire non 
qualifié (un intermédiaire non qualifié aux fins établies par la CDS) qui remplit les conditions 
suivantes : 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des retenues 
fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code; 

 Avoir droit de recevoir les droits et privilèges correspondant aux valeurs des États-Unis, 
déduction faite du taux de retenue standard de 30 %. 

Première partie – Sélectionner le type d’entité 
Veuillez sélectionner le type d’entité approprié parmi les suivants. Faites un choix 
seulement. 

  Choix 1 : Intermédiaire qualifié  

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint, déclare et atteste qu’à la date indiquée dans la 
cinquième partie du présent formulaire : 

 L’adhérent a signé une convention d’intermédiaire qualifié auprès de l’Internal 
Revenue Service (IRS) des États-Unis; 

Si vous modifiez la c
afférente à la retenu
comptes à la CDS, v
présenter un nouvea
8IMY (ainsi qu'une D
retenue fiscale modi
Déclaration de reten
modifiée. Pour obten
amples renseigneme
veuillez consulter les
méthodes de la CDS
communiquer avec u
du Service à la clien
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 L’adhérent agit à titre d’intermédiaire qualifié pour la totalité des 
identificateurs de l’unité du client (IDUC) à la CDS indiqués à la troisième 
partie du présent formulaire; 

 L’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de 
prélèvement des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 3 et 
du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code relatives à ces IDUC; 

 L’adhérent assume les responsabilités principales en matière de déclaration et 
de prélèvement des retenues fiscales définies au formulaire 1099 
relativement à de tels comptes. 

 Choix 2 : Intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue  

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint : 

 Reconnaît que l’adhérent n’assume pas les responsabilités en matière de 
déclaration et de prélèvement des retenues fiscales afférentes aux 
dispositions du Chapitre 3 de l’Internal Revenue Code, et déclare et atteste 
qu’à la date indiquée dans la cinquième partie du présent formulaire :  

 L’adhérent agit à titre d’intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue 
pour la totalité des identificateurs de l’unité du client (IDUC) à la CDS 
indiqués à la troisième partie du présent formulaire;  

 L’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de 
prélèvement des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 
de l’Internal Revenue Code relatives à ces comptes; 

 L’adhérent assume les responsabilités principales en matière de déclaration et 
de prélèvement des retenues fiscales définies au formulaire 1099 
relativement à de tels comptes. 

 Choix 3 : Intermédiaire non qualifié 

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint, n’agit pas à titre d’intermédiaire qualifié pour les 
IDUC de la CDS indiqués à la troisième partie du présent formulaire, reconnaît que le 
code NQI (intermédiaire non qualifié) sera attribué à chacun de ces IDUC au système 
automatisé de retenue fiscale de la CDS et, par ailleurs, déclare et atteste que 
l’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement 
des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue 
Code relativement à ces IDUC. 

Deuxième partie – Statut de prêteur qualifié et de statut de courtier 
qualifié en dérivés  

 L’adhérent est un prêteur qualifié (QSL) (Une attestation annuelle est requise.) Veuillez 
vous reporter aux directives du formulaire W-8IMY. 

L’adhérent est un courtier qualifié en dérivés (QDD) Veuillez vous reporter aux directives 
du formulaire W-8IMY. 

Troisième partie – Configuration du compte  
Remarque : Les adhérents qui sélectionnent le statut de NWQI pour au moins un de leurs IDUC devront fournir les renseignements afférents à 
l’allocation de blocs de taux de retenue pour les IDUC traités au CDSX. 

IDUC / Compte Statut de 
QI (✔) 

Statut de 
NQI (✔) 

Statut de 
NWQI (✔) 
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Quatrième partie – Consentement à recevoir les formulaires NR‐4 et 
1042‐S sous forme électronique  

 L’adhérent consent à recevoir les formulaires NR-4 et 1042-S sous forme 
électronique plutôt qu’en version imprimée. (Il est possible de révoquer ce consentement avec 
préavis à la CDS.) 

Courriel de groupe ou générique aux 
fins de réception du formulaire NR-4 : 

 

Courriel de groupe ou générique aux fins 
de réception du formulaire 1042-S : 

Cinquième partie – Autorisation 

Nom du fondé de pouvoir : 

 

Titre du fondé de pouvoir : 

Signature du fondé de pouvoir : 

 

Date : 

Remarque : Les adhérents de la CDS qui modifient leur statut aux fins de la retenue fiscale pourraient devoir fournir un nouveau 
formulaire W‐8IMY (avec une Déclaration de retenue fiscale révisée à l’appui) ou uniquement une Déclaration de retenue fiscale 
révisée. Veuillez vous reporter aux Procédés et méthodes de la CDS pour obtenir de plus amples renseignements, ou communiquez avec 
un gestionnaire des relations clients de la CDS. 

 

Remarque :  

Nom de l’Adhérent : 

Première partie — Retenue fiscale pour les étrangers non résidents 

Pour les intermédiaires qualifiés (QI) : 

 L'entité désignée à l
intitulée Part 1 du fo
8IMY (ci-après nomm
« l'Adhérent »), déc
qu'à la date inscrite 
partie de la présente
déclaration de reten
l'Adhérent agit à titr
qualifié (tel que ce t
au formulaire W-8IM
comptes à la CDS ci
mentionnés (le code
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une combinaison de
peut avoir été attrib
de l'Adhérent) et (ii)
assume la responsa
afférente à la retenu
les étrangers non ré
relativement aux co
mentionnés en rega
crochet a été inscrit 
Intermédiaire qualif
retenue fiscale (WQI

Remarque : Les ad
choisis
titre d
qualifi
un de 
devron
rensei
afféren
de blo
retenu
systèm
pour le
CDSX 
avoirs 
au SLN
à la DT
service
fiscale
la DTC

IDUC Intermédiaire 
qualifié (QI) 

() 

  

  

  

  

  

Numéro de compte 400x au SLDDTC  

Numéro de compte 500x au SLNY  

Pour les intermédiaires non qualifiés (NQI) : 

Si l'entité désignée à la section intitulée Part I du formulaire W-8IMY (ci-après nommée, « l'Adhérent »), ne déclare pas et ne garantit pas à la
de la présente Première déclaration de retenue fiscale, qu'elle agit à titre d'intermédiaire qualifié pour l’ensemble de ses comptes à la CDS [en
colonne Intermédiaire qualifié (QI) ou Intermédiaire qualifié effectuant la retenue (WQI), ou les deux], la CDS attribuera le code NQI (intermé
qualifié) à chacun de ses comptes à la CDS au système automatisé de retenue fiscale de la CDS et si l'Adhérent est également un adhérent du
SLNY, les comptes pertinents seront considérés à titre de comptes d’intermédiaires non qualifiés au service de retenue fiscale américaine de la
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Deuxième partie — Dépôt du formulaire 1099 et prise en charge de la retenue fiscale 

 

L'Adhérent déclare et garantit qu'à la date inscrite à la Troisième partie ci-dessous : (i) il assume la responsabilité 
principale afférente au dépôt du formulaire 1099 et prend en charge toute responsabilité afférente à la retenue fiscale 
pour la totalité des comptes inscrits à la Première partie de la présente Première déclaration de retenue fiscale ou, (ii) si 
l'Adhérent est un intermédiaire non qualifié, il n'effectue aucun paiement de somme déclarable sur les valeurs détenues 
dans l'un ou l'autre des comptes inscrits à la Première partie de la présente Première déclaration de retenue fiscale à 
aucun détenteur américain de compte destinataire non exempté. 

Troisième partie — Autorisation 

Nom du fondé de pouvoir : 

 

Titre du fondé de pouvoir : 

 

Signature du fondé de pouvoir : 

 

Date : 
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Date __________________ 

Société __________________________________________________ 

Adresse __________________________________________________ 

Ville (Province) __________________________________________________ 

 

À l’attention de __________________________________________________ 
(Signataire autorisé de la société – nom apparaissant à l’annexe B de la demande, titre) 
 

Madame, Monsieur, _________________________________________________ 

  

Objet : Amélioration de la prestation des services offerts par la CDS et la CDCC et 
formulaire de consentement aux fins de divulgation de renseignements confidentiels 
à une entité affiliée 

 
______________________ est un adhérent de la société Services de dépôt et de compensation CDS inc. (la 
« CDS ») et/ou un membre de la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés (« CDCC »). 
Compensation CDS et la CDCC, qui sont toutes deux des sociétés affiliées de Groupe TMX Limitée, sont 
indépendamment reconnues et désignées comme des chambres de compensation, des entités juridiques 
distinctes, et chacune doit s’acquitter d’obligations contractuelles envers leurs adhérents et membres 
compensateurs respectifs. Chaque entité doit garantir le caractère strictement confidentiel des renseignements 
de votre société. 
 
La CDS et la CDCC explorent constamment de nouvelles façons d’améliorer la qualité et l’efficacité de leurs 
services et du soutien qu’elles fournissent (par exemple, en offrant à leurs clients un point de service unique 
pour les services postnégociation), ainsi que de favoriser la formation interfonctionnelle et de continuité des 
activités des employés. Elles cherchent également à mieux comprendre les exigences qui s’appliquent à votre 
société relativement aux garanties requises par la CDS et la CDCC. Les membres du personnel de 
postnégociation de Groupe TMX sont des employés de la CDS ou de la CDCC qui sont contractuellement 
liés à leur chambre de compensation respective. À l’heure actuelle, ils sont uniquement autorisés à accéder aux 
renseignements relatifs aux activités de votre société soit à titre d’adhérent de la CDS ou de membre 
compensateur de la CDCC. 
 
Nous voulons faire en sorte que l’ensemble des membres du personnel de postnégociation, qu’ils soient des 
employés de la CDS ou de la CDCC, soient en mesure d’offrir des services à votre société. À cette fin, nous 
demandons votre consentement exprès et formel pour permettre le partage de l’accès aux renseignements 
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confidentiels de votre société à la fois au personnel de la CDS et à celui de la CDCC. Les membres du 
personnel de la CDS et de la CDCC sont et demeureront des employés de leur chambre de compensation 
respective. Ce consentement permettra aux membres du personnel de la CDS et de la CDCC d’accéder aux 
renseignements de votre société dans le but de vous offrir un service optimal. 
 
L’accès partagé aux renseignements relatifs à votre société a pour seule fin de permettre aux 
membres du personnel de la CDS et de la CDCC de vous offrir des services de la manière la plus 
efficace possible. Chaque entité continuera de garantir le caractère strictement confidentiel des 
renseignements de votre société. 
 
Nous demandons qu’un signataire autorisé de votre société signe le formulaire de consentement de 
divulgation de renseignements confidentiels ci-dessous et nous vous prions de faire parvenir ce formulaire à 
votre gestionnaire des relations avec la clientèle dans les meilleurs délais. Pour toute question ou tout 
commentaire concernant cette demande ou le formulaire de consentement fourni ci-dessous, veuillez 
communiquer avec votre gestionnaire des relations avec la clientèle. 
 
 
 
 
 
_________________________________________________ 
Brian Gelfand 
Chef des affaires commerciales, CDS et CDCC 
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Destinataire : ❑ Services de dépôt et de compensation CDS inc. 

 ❑ Corporation canadienne de compensation de produits dérivés 

 
Expéditeur :  _______________________, à titre d’adhérent et/ou de membre compensateur de l’entité 
susmentionnée. 
 

 
Formulaire de consentement aux fins de divulgation de renseignements confidentiels à une entité affiliée 

 
Conformément à la règle 3.6.2(a) à l’intention des adhérents de la CDS et au paragraphe A-210 des règles à 
l’intention des membres compensateurs de la CDCC : 
 
_______________________, à titre d’adhérent de la CDS et/ou de membre compensateur de la CDCC (le 
« client »), donne par les présentes son consentement exprès à la CDS et/ou à la CDCC de divulguer les 
renseignements confidentiels du client, tels que définis dans les règles respectives de la CDS et de la CDCC, entre le 
personnel de ces deux entités.  
 
_______________________ reconnaît que ce consentement demeurera valide jusqu’à ce que le client cesse d’être 
un adhérent de la CDS et/ou un membre compensateur de la CDCC.  
 
_______________________ comprend et reconnaît que la CDS et la CDCC continueront de traiter les 
renseignements du client dans la plus stricte confidentialité. 
 

Signature : _______________________ Signature : ________________________ 

Nom (en lettres 
moulées) : 

_______________________ Nom (en lettres 
moulées) : 

________________________ 

Date : _______________________ Date : ________________________ 

 
Signataire pour :  CDS CDCC    Signataire pour :  CDS CDCC 
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 Vérification de la solvabilité (traitée par la CDS). 

 Évaluation de la dette (si disponible). 

d) Assurances : 

 Attestation d’assurance globale d’une institution financière d’un montant minimum 
de 500 000 $ CA comprenant un avenant étendant la garantie aux chambres de compensation. 

 Dossier de réclamations, le cas échéant (fourni par la compagnie d’assurances). 

e) Réglementation : 

 Statut de membre d’un organisme d’autoréglementation (OAR) et lettre de référence, le cas 
échéant (voir l’échantillon à l’appendice C). 

 Statut de membre de l’Association canadienne des paiements (ACP) et lettre de référence, le 
cas échéant (voir l’échantillon à l’appendice D). 

f) Désignation et autorisation du centre de traitement à façon (Appendice E). 

g) Personnel : 

 Liste du personnel clé responsable de l’exploitation et des systèmes. 

 Description de l’expérience des principaux dirigeants et employés. 

h) Le paiement des frais d’adhésion doit être transmis par virement de fonds à Services de dépôt et 
de compensation CDS inc. Un formulaire « Calcul des frais d’adhésion » (Appendice F) doit être 
rempli. Pour obtenir de plus amples renseignements à ce sujet, veuillez communiquer avec un 
représentant du Service à la clientèle. 

i) Retenue fiscale : 

 Instructions pour remplir les formulaires afférents à la retenue fiscale américaine 
(Appendice G). 

 Déclaration de retenue fiscale de l’adhérent (Appendice G1). 

j) Installations : 

 Visite des lieux par le personnel du service à la clientèle. 

 Assistance offerte par le personnel de la Technologie de l’information pour ce qui est des 
procédures de communications, d’accès au réseau et de sécurité. 

k) Une institution étrangère doit fournir à la CDS : 

 un avis juridique quant à la validité de la passation de la Demande d’adhésion (Appendice H). 

l) Loi sur les sûretés mobilières (non applicable pour les demandes d’adhésion à titre d’adhérent à 
mandat restreint) : 

 Des sûretés sont accordées à la CDS par les adhérents afin de réduire le risque lié à la 
défaillance éventuelle d’un adhérent. 
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Demande d'adhésion : Annexe A3 

Demande de classement à titre d'emprunteur 

 Demande initiale  Demande mise à jour 

À : SERVICES DE DÉPÔT ET DE COMPENSATION CDS INC. 

De :  

__________________________________________________________________________________________________ 
Nom du demandeur (Adhérent) 

Ne cochez qu'une case par section. 

Choix des fonds communs de garantie des emprunteurs pour les règlements en dollars canadiens et américains : 

 Dollars canadiens :  Dollars américains : 

 Fonds commun de garantie des emprunteurs 
contribuants ($ CA) 

 Fonds commun de garantie des emprunteurs 
contribuants ($ US) 

 Fonds commun de garantie des emprunteurs non 
contribuants ($ CA) 

 Fonds commun de garantie des emprunteurs non 
contribuants ($ US) 

Renseignements additionnels : 

Nous joignons, afin d'appuyer notre demande d'adhésion à titre d'emprunteur, les renseignements suivants : 

(A)  les plus récents états financiers audités; 

(B)  les plus récents états financiers trimestriels tels que fournis par l'organisme de réglementation dont le demandeur 
relève principalement; 

(C)  le plus récent dépôt effectué auprès des organismes d'autoréglementation; 

(D)  le niveau de produit d'évaluation désiré pour les demandeurs contribuant au fonds commun de garantie des 
emprunteurs pour les règlements en dollars canadiens : ____________________________; 

(E)  le niveau de produit d'évaluation désiré pour les demandeurs contribuant au fonds commun de garantie des 
emprunteurs pour les règlements en dollars américains : ____________________________; 

Nous nous engageons à : 

(i) fournir une mise à jour des renseignements susmentionnés à la CDS en même temps que nous présentons nos états 
financiers trimestriels à l'organisme de réglementation dont nous relevons principalement ou en tout temps sur 
demande de la CDS, conformément à la Règle 3.7.2; 

(ii) aviser promptement la CDS de toute détérioration importante de notre état financier et de tout événement ou de 
toute circonstance entraînant une modification importante des déclarations et des renseignements contenus dans la 
présente Demande d'adhésion. 

. . 29 novembre 2018 - Vol. 15, n° 47 1071

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



SERVICES DE DÉPÔT ET DE COMPENSATION CDS INC. DEMANDE D’ADHÉSION 

Septembre 2018 38 

Demande d'adhésion : Appendice G1 

Déclaration de retenue fiscale de l’adhérent 
(complément au formulaire W‐8IMY) 

Dénomination sociale de l’adhérent : 

Dans ce formulaire : 

Intermédiaire qualifié (QI) s’entend d’une entité réputée être un intermédiaire qualifié (intermédiaire 
qualifié effectuant la retenue fiscale aux fins établies par la CDS) qui remplit les conditions suivantes : 

 Avoir signé une convention d’intermédiaire qualifié (QI Agreement) auprès de l’Internal Revenue 
Service (IRS) des États-Unis; 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des retenues fiscales 
afférentes aux dispositions du Chapitre 3 et du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code; 

 Avoir droit de recevoir la totalité des droits et privilèges correspondant aux valeurs des États-Unis. 
Intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue (NWQI) s’entend d’une entité réputée être un 
intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue fiscale (un intermédiaire qualifié aux fins établies par 
la CDS) qui remplit les conditions suivantes : 

 Avoir signé une convention d’intermédiaire qualifié (QI Agreement) auprès de l’Internal Revenue 
Service (IRS) des États-Unis; 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des retenues fiscales 
afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code en fonction des choix 
communiqués à l’agent responsable de la retenue fiscale; 

 Avoir droit de recevoir les droits et privilèges correspondant aux valeurs des États-Unis, déduction 
faite du taux le moins élevé entre le taux de retenue standard de 30 % et le taux offert au NWQI 
en fonction des choix communiqués à l’agent responsable de la retenue fiscale. 

Intermédiaire non qualifié (NQI) s’entend d’une entité réputée être un intermédiaire non qualifié (un 
intermédiaire non qualifié aux fins établies par la CDS) qui remplit les conditions suivantes : 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des retenues fiscales 
afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code; 

 Avoir droit de recevoir les droits et privilèges correspondant aux valeurs des États-Unis, déduction 
faite du taux de retenue standard de 30 %. 
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Première partie – Sélectionner le type d’entité 
Veuillez sélectionner le type d’entité approprié parmi les suivants. Faites un choix seulement. 

  Choix 1 : Intermédiaire qualifié 

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint, déclare et atteste qu’à la date indiquée dans la 
cinquième partie du présent formulaire : 

 L’adhérent a signé une convention d’intermédiaire qualifié auprès de l’Internal 
Revenue Service (IRS) des États-Unis; 

 L’adhérent agit à titre d’intermédiaire qualifié pour la totalité des 
identificateurs de l’unité du client (IDUC) à la CDS indiqués à la troisième 
partie du présent formulaire; 

 L’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de 
prélèvement des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 3 et 
du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code relatives à ces IDUC; 

 L’adhérent assume les responsabilités principales en matière de déclaration et 
de prélèvement des retenues fiscales définies au formulaire 1099 
relativement à de tels comptes. 

 Choix 2 : Intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue 

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint : 

 Reconnaît que l’adhérent n’assume pas les responsabilités en matière de 
déclaration et de prélèvement des retenues fiscales afférentes aux 
dispositions du Chapitre 3 de l’Internal Revenue Code, et déclare et atteste 
qu’à la date indiquée dans la cinquième partie du présent formulaire :  

 L’adhérent agit à titre d’intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue 
pour la totalité des identificateurs de l’unité du client (IDUC) à la CDS 
indiqués à la troisième partie du présent formulaire;  

 L’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de 
prélèvement des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 
de l’Internal Revenue Code relatives à ces comptes; 

 L’adhérent assume les responsabilités principales en matière de déclaration et 
de prélèvement des retenues fiscales définies au formulaire 1099 
relativement à de tels comptes. 
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Choix 3 : Intermédiaire non qualifié 

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint, n’agit pas à titre d’intermédiaire qualifié pour les 
IDUC de la CDS indiqués à la troisième partie du présent formulaire, reconnaît que le 
code NQI (intermédiaire non qualifié) sera attribué à chacun de ces IDUC au système 
automatisé de retenue fiscale de la CDS et, par ailleurs, déclare et atteste que 
l’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement 
des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue 
Code relativement à ces IDUC. 

Deuxième partie – Statut de prêteur qualifié et statut de courtier qualifié 

en dérivés 

 L’adhérent est un prêteur qualifié (QSL)  
(Une attestation annuelle est requise.) Veuillez vous reporter aux directives du formulaire W‐8IMY. 

L’adhérent est un courtier qualifié en dérivés (QDD)  
Veuillez vous reporter aux directives du formulaire W‐8IMY. 
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Troisième partie – Configuration du compte 
Remarque : Les adhérents qui sélectionnent le statut de NWQI pour au moins un de leurs IDUC devront fournir les renseignements afférents 
à l’allocation de blocs de taux de retenue pour les IDUC traités au CDSX. 

IDUC / Compte Statut de 
QI (✔) 

Statut de 
NQI (✔) 

Statut de 
NWQI (✔) 

    

    

    

    

    

Quatrième partie – Consentement à recevoir les formulaires NR‐4 et 

1042‐S sous forme électronique 

 L’adhérent consent à recevoir les formulaires NR-4 et 1042-S sous forme 
électronique plutôt qu’en version imprimée. (Il est possible de révoquer ce consentement avec préavis à 

la CDS.) 

Courriel de groupe ou générique aux 
fins de réception du formulaire NR-4 : 

 

Courriel de groupe ou générique aux fins 
de réception du formulaire 1042-S : 
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Cinquième partie – Autorisation 

Nom du fondé de pouvoir : 

 

Titre du fondé de pouvoir : 

Signature du fondé de pouvoir : 

 

Date : 

Remarque : Les adhérents de la CDS qui modifient leur statut aux fins de la retenue fiscale pourraient devoir fournir un nouveau 
formulaire W‐8IMY (avec une Déclaration de retenue fiscale révisée à l’appui) ou uniquement une Déclaration de retenue fiscale 
révisée. Veuillez vous reporter aux Procédés et méthodes de la CDS pour obtenir de plus amples renseignements, ou communiquez avec 
un gestionnaire des relations clients de la CDS. 
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Demande d’adhésion : Appendice M 
Formulaire de consentement aux fins de divulgation  
de renseignements confidentiels à une entité affiliée 

Date __________________ 

Société __________________________________________________ 

Adresse __________________________________________________ 

Ville (Province) __________________________________________________ 

 

À l’attention de __________________________________________________ 

(Signataire autorisé de la société – nom apparaissant à l’annexe B de la demande, titre) 

 

Madame, Monsieur, _________________________________________________ 

  

Objet : Amélioration de la prestation des services offerts par la CDS et la CDCC et 
formulaire de consentement aux fins de divulgation de renseignements confidentiels 
à une entité affiliée 

 

______________________ est un adhérent de la société Services de dépôt et de compensation CDS inc. (la « CDS ») et/ou 
un membre de la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés (« CDCC »). Compensation CDS et la CDCC, 
qui sont toutes deux des sociétés affiliées de Groupe TMX Limitée, sont indépendamment reconnues et désignées comme des 
chambres de compensation, des entités juridiques distinctes, et chacune doit s’acquitter d’obligations contractuelles envers 
leurs adhérents et membres compensateurs respectifs. Chaque entité doit garantir le caractère strictement confidentiel des 
renseignements de votre société. 
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La CDS et la CDCC explorent constamment de nouvelles façons d’améliorer la qualité et l’efficacité de leurs services et du 
soutien qu’elles fournissent (par exemple, en offrant à leurs clients un point de service unique pour les services 
postnégociation), ainsi que de favoriser la formation interfonctionnelle et de continuité des activités des employés. Elles 
cherchent également à mieux comprendre les exigences qui s’appliquent à votre société relativement aux garanties requises par 
la CDS et la CDCC. Les membres du personnel de postnégociation de Groupe TMX sont des employés de la CDS ou de la 
CDCC qui sont contractuellement liés à leur chambre de compensation respective. À l’heure actuelle, ils sont uniquement 
autorisés à accéder aux renseignements relatifs aux activités de votre société soit à titre d’adhérent de la CDS ou de membre 
compensateur de la CDCC. 

 

Nous voulons faire en sorte que l’ensemble des membres du personnel de postnégociation, qu’ils soient des employés de la 
CDS ou de la CDCC, soient en mesure d’offrir des services à votre société. À cette fin, nous demandons votre consentement 
exprès et formel pour permettre le partage de l’accès aux renseignements confidentiels de votre société à la fois au personnel 
de la CDS et à celui de la CDCC. Les membres du personnel de la CDS et de la CDCC sont et demeureront des employés de 
leur chambre de compensation respective. Ce consentement permettra aux membres du personnel de la CDS et de la CDCC 
d’accéder aux renseignements de votre société dans le but de vous offrir un service optimal. 

 

L’accès partagé aux renseignements relatifs à votre société a pour seule fin de permettre aux membres du personnel 
de la CDS et de la CDCC de vous offrir des services de la manière la plus efficace possible. Chaque entité continuera 
de garantir le caractère strictement confidentiel des renseignements de votre société. 

 

Nous demandons qu’un signataire autorisé de votre société signe le formulaire de consentement de divulgation de 
renseignements confidentiels ci-dessous et nous vous prions de faire parvenir ce formulaire à votre gestionnaire des relations 
avec la clientèle dans les meilleurs délais. Pour toute question ou tout commentaire concernant cette demande ou le formulaire 
de consentement fourni ci-dessous, veuillez communiquer avec votre gestionnaire des relations avec la clientèle. 

 

 

 

 

 

_________________________________________________ 

Brian Gelfand 

Chef des affaires commerciales, CDS et CDCC 
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Destinataire : ❑ Services de dépôt et de compensation CDS inc. 

 ❑ Corporation canadienne de compensation de produits dérivés 

 

Expéditeur :  _______________________, à titre d’adhérent et/ou de membre compensateur de l’entité susmentionnée. 

 

 

Formulaire de consentement aux fins de divulgation de renseignements confidentiels à une entité affiliée 

 

Conformément à la règle 3.6.2(a) à l’intention des adhérents de la CDS et au paragraphe A-210 des règles à l’intention des 
membres compensateurs de la CDCC : 

 

_______________________, à titre d’adhérent de la CDS et/ou de membre compensateur de la CDCC (le « client »), donne 
par les présentes son consentement exprès à la CDS et/ou à la CDCC de divulguer les renseignements confidentiels du client, 
tels que définis dans les règles respectives de la CDS et de la CDCC, entre le personnel de ces deux entités.  

 

_______________________ reconnaît que ce consentement demeurera valide jusqu’à ce que le client cesse d’être un adhérent 
de la CDS et/ou un membre compensateur de la CDCC.  

 

_______________________ comprend et reconnaît que la CDS et la CDCC continueront de traiter les renseignements du 
client dans la plus stricte confidentialité. 

 

Signature : _____________________ Signature : ______________________ 

Nom (en lettres moulées) : _____________________ Nom (en lettres moulées) : ______________________ 

Date : _____________________ Date : ______________________ 

 

Signataire pour :    CDS   CDCC  Signataire pour :   CDS  CDCC 
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ù ù ù ù
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Déclaration de retenue fiscale de l’adhérent 
(complément au formulaire W‐8IMY) 

Dénomination sociale de l’adhérent : 

Dans ce formulaire : 

Intermédiaire qualifié (QI) s’entend d’une entité réputée être un intermédiaire 
qualifié (intermédiaire qualifié effectuant la retenue fiscale aux fins établies par 
la CDS) qui remplit les conditions suivantes : 

 Avoir signé une convention d’intermédiaire qualifié (QI Agreement) auprès de 
l’Internal Revenue Service (IRS) des États-Unis; 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des 
retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 3 et du Chapitre 4 de 
l’Internal Revenue Code; 

 Avoir droit de recevoir la totalité des droits et privilèges correspondant aux 
valeurs des États-Unis. 

Intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue (NWQI) s’entend d’une 
entité réputée être un intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue fiscale (un 
intermédiaire qualifié aux fins établies par la CDS) qui remplit les conditions 
suivantes : 

 Avoir signé une convention d’intermédiaire qualifié (QI Agreement) auprès de 
l’Internal Revenue Service (IRS) des États-Unis; 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des 
retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal 
Revenue Code en fonction des choix communiqués à l’agent responsable de la 
retenue fiscale; 

 Avoir droit de recevoir les droits et privilèges correspondant aux valeurs des 
États-Unis, déduction faite du taux le moins élevé entre le taux de retenue 
standard de 30 % et le taux offert au NWQI en fonction des choix 
communiqués à l’agent responsable de la retenue fiscale. 

Intermédiaire non qualifié (NQI) s’entend d’une entité réputée être un 
intermédiaire non qualifié (un intermédiaire non qualifié aux fins établies par la CDS) 
qui remplit les conditions suivantes : 

 Assumer les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement des 
retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal 
Revenue Code; 

 Avoir droit de recevoir les droits et privilèges correspondant aux valeurs des 
États-Unis, déduction faite du taux de retenue standard de 30 %. 
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Première partie – Sélectionner le type d’entité 
Veuillez sélectionner le type d’entité approprié parmi les suivants. Faites un choix 
seulement. 

  Choix 1 : Intermédiaire qualifié 

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint, déclare et atteste qu’à la date indiquée dans la 
cinquième partie du présent formulaire : 

 L’adhérent a signé une convention d’intermédiaire qualifié auprès de l’Internal 
Revenue Service (IRS) des États-Unis; 

 L’adhérent agit à titre d’intermédiaire qualifié pour la totalité des 
identificateurs de l’unité du client (IDUC) à la CDS indiqués à la troisième 
partie du présent formulaire; 

 L’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de 
prélèvement des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 3 et 
du Chapitre 4 de l’Internal Revenue Code relatives à ces IDUC; 

 L’adhérent assume les responsabilités principales en matière de déclaration et 
de prélèvement des retenues fiscales définies au formulaire 1099 
relativement à de tels comptes. 

 Choix 2 : Intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue 

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint : 

 Reconnaît que l’adhérent n’assume pas les responsabilités en matière de 
déclaration et de prélèvement des retenues fiscales afférentes aux 
dispositions du Chapitre 3 de l’Internal Revenue Code, et déclare et atteste 
qu’à la date indiquée dans la cinquième partie du présent formulaire :  

 L’adhérent agit à titre d’intermédiaire qualifié n’effectuant pas de retenue 
pour la totalité des identificateurs de l’unité du client (IDUC) à la CDS 
indiqués à la troisième partie du présent formulaire;  

 L’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de 
prélèvement des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 
de l’Internal Revenue Code relatives à ces comptes; 

 L’adhérent assume les responsabilités principales en matière de déclaration et 
de prélèvement des retenues fiscales définies au formulaire 1099 
relativement à de tels comptes. 

 
Choix 3 : Intermédiaire non qualifié 

 L’adhérent susmentionné et identifié dans la Partie 1 du formulaire W-8IMY, auquel 
le présent formulaire est joint, n’agit pas à titre d’intermédiaire qualifié pour les 
IDUC de la CDS indiqués à la troisième partie du présent formulaire, reconnaît que le 
code NQI (intermédiaire non qualifié) sera attribué à chacun de ces IDUC au système 
automatisé de retenue fiscale de la CDS et, par ailleurs, déclare et atteste que 
l’adhérent assume les responsabilités en matière de déclaration et de prélèvement 
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des retenues fiscales afférentes aux dispositions du Chapitre 4 de l’Internal Revenue 
Code relativement à ces IDUC. 

Deuxième partie – Statut de prêteur qualifié et statut de courtier qualifié 
en dérivés 

 L’adhérent est un prêteur qualifié (QSL)  
(Une attestation annuelle est requise.) Veuillez vous reporter aux directives du formulaire W-
8IMY. 

L’adhérent est un courtier qualifié en dérivés (QDD)  
Veuillez vous reporter aux directives du formulaire W-8IMY. 

Troisième partie – Configuration du compte 
Remarque : Les adhérents qui sélectionnent le statut de NWQI pour au moins un de leurs IDUC devront fournir les renseignements afférents 
à l’allocation de blocs de taux de retenue pour les IDUC traités au CDSX. 

IDUC / Compte Statut de 
QI (✔) 

Statut de 
NQI (✔) 

Statut de 
NWQI (✔) 

    

    

    

    

    

Quatrième partie – Consentement à recevoir les formulaires NR‐4 et 
1042‐S sous forme électronique 

 L’adhérent consent à recevoir les formulaires NR-4 et 1042-S sous forme 
électronique plutôt qu’en version imprimée. (Il est possible de révoquer ce consentement avec 
préavis à la CDS.) 

Courriel de groupe ou générique aux 
fins de réception du formulaire NR-4 : 

 

Courriel de groupe ou générique aux fins 
de réception du formulaire 1042-S : 
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Cinquième partie – Autorisation 

Nom du fondé de pouvoir : 

 

Titre du fondé de pouvoir : 

Signature du fondé de pouvoir : 

 

Date : 

Remarque : Les adhérents de la CDS qui modifient leur statut aux fins de la retenue fiscale pourraient devoir fournir un nouveau 
formulaire W‐8IMY (avec une Déclaration de retenue fiscale révisée à l’appui) ou uniquement une Déclaration de retenue fiscale 
révisée. Veuillez vous reporter aux Procédés et méthodes de la CDS pour obtenir de plus amples renseignements, ou communiquez avec 
un gestionnaire des relations clients de la CDS. 
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de renseignements confidentiels à une entité affiliée 
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Date __________________ 

Société __________________________________________________ 

Adresse __________________________________________________ 

Ville (Province) __________________________________________________ 

 

À l’attention de __________________________________________________ 
(Signataire autorisé de la société – nom apparaissant à l’annexe B de la demande, titre) 
 

Madame, Monsieur, _________________________________________________ 

  

Objet : Amélioration de la prestation des services offerts par la CDS et la CDCC et 
formulaire de consentement aux fins de divulgation de renseignements confidentiels 
à une entité affiliée 

 
______________________ est un adhérent de la société Services de dépôt et de compensation CDS inc. (la 
« CDS ») et/ou un membre de la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés (« CDCC »). 
Compensation CDS et la CDCC, qui sont toutes deux des sociétés affiliées de Groupe TMX Limitée, sont 
indépendamment reconnues et désignées comme des chambres de compensation, des entités juridiques 
distinctes, et chacune doit s’acquitter d’obligations contractuelles envers leurs adhérents et membres 
compensateurs respectifs. Chaque entité doit garantir le caractère strictement confidentiel des renseignements 
de votre société. 
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La CDS et la CDCC explorent constamment de nouvelles façons d’améliorer la qualité et l’efficacité de leurs 
services et du soutien qu’elles fournissent (par exemple, en offrant à leurs clients un point de service unique 
pour les services postnégociation), ainsi que de favoriser la formation interfonctionnelle et de continuité des 
activités des employés. Elles cherchent également à mieux comprendre les exigences qui s’appliquent à votre 
société relativement aux garanties requises par la CDS et la CDCC. Les membres du personnel de 
postnégociation de Groupe TMX sont des employés de la CDS ou de la CDCC qui sont contractuellement 
liés à leur chambre de compensation respective. À l’heure actuelle, ils sont uniquement autorisés à accéder aux 
renseignements relatifs aux activités de votre société soit à titre d’adhérent de la CDS ou de membre 
compensateur de la CDCC. 
 
Nous voulons faire en sorte que l’ensemble des membres du personnel de postnégociation, qu’ils soient des 
employés de la CDS ou de la CDCC, soient en mesure d’offrir des services à votre société. À cette fin, nous 
demandons votre consentement exprès et formel pour permettre le partage de l’accès aux renseignements 
confidentiels de votre société à la fois au personnel de la CDS et à celui de la CDCC. Les membres du 
personnel de la CDS et de la CDCC sont et demeureront des employés de leur chambre de compensation 
respective. Ce consentement permettra aux membres du personnel de la CDS et de la CDCC d’accéder aux 
renseignements de votre société dans le but de vous offrir un service optimal. 
 
L’accès partagé aux renseignements relatifs à votre société a pour seule fin de permettre aux 
membres du personnel de la CDS et de la CDCC de vous offrir des services de la manière la plus 
efficace possible. Chaque entité continuera de garantir le caractère strictement confidentiel des 
renseignements de votre société. 
 
Nous demandons qu’un signataire autorisé de votre société signe le formulaire de consentement de 
divulgation de renseignements confidentiels ci-dessous et nous vous prions de faire parvenir ce formulaire à 
votre gestionnaire des relations avec la clientèle dans les meilleurs délais. Pour toute question ou tout 
commentaire concernant cette demande ou le formulaire de consentement fourni ci-dessous, veuillez 
communiquer avec votre gestionnaire des relations avec la clientèle. 
 
 
 
 
 
_________________________________________________ 
Brian Gelfand 
Chef des affaires commerciales, CDS et CDCC 
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Destinataire : ❑ Services de dépôt et de compensation CDS inc. 

 ❑ Corporation canadienne de compensation de produits dérivés 

 
Expéditeur :  _______________________, à titre d’adhérent et/ou de membre compensateur de l’entité 
susmentionnée. 
 

 
Formulaire de consentement aux fins de divulgation de renseignements confidentiels à une entité affiliée 

 
Conformément à la règle 3.6.2(a) à l’intention des adhérents de la CDS et au paragraphe A-210 des règles à 
l’intention des membres compensateurs de la CDCC : 
 
_______________________, à titre d’adhérent de la CDS et/ou de membre compensateur de la CDCC (le 
« client »), donne par les présentes son consentement exprès à la CDS et/ou à la CDCC de divulguer les 
renseignements confidentiels du client, tels que définis dans les règles respectives de la CDS et de la CDCC, entre le 
personnel de ces deux entités.  
 
_______________________ reconnaît que ce consentement demeurera valide jusqu’à ce que le client cesse d’être 
un adhérent de la CDS et/ou un membre compensateur de la CDCC.  
 
_______________________ comprend et reconnaît que la CDS et la CDCC continueront de traiter les 
renseignements du client dans la plus stricte confidentialité. 
 

Signature : _______________________ Signature : ________________________ 

Nom (en lettres 
moulées) : 

_______________________ Nom (en lettres 
moulées) : 

________________________ 

Date : _______________________ Date : ________________________ 

 
Signataire pour :        CDS  CDCC  Signataire pour :  CDS  CDCC 
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00 

7.4 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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00 

7.5 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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8.
Entreprises de services monétaires et 
Contrats publics 

8.1 Avis et communiqués 
8.2 Réglementation 
8.3 Permis d’exploitation d’entreprises de services monétaires 
8.4 Autorisation de contracter / sous-contracter avec un organisme 

public 
8.5 Autres décisions 
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00 

8.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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00 

8.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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8.3 PERMIS D’EXPLOITATION D’ENTREPRISES DE SERVICES MONÉTAIRES

La Loi sur les entreprises de services monétaires, RLRQ, c. E-12.000001 (la « LESM ») prévoit à
son article 3 que toute personne ou entité qui exploite une entreprise de services monétaires
contre rémunération (une « ESM ») doit être titulaire d'un permis d'exploitation délivré par
l'Autorité des marchés financiers (le « permis »). L’Autorité peut délivrer un permis pour l’une ou
plusieurs des catégories suivantes :

 le change de devises
 le transfert de fonds
 l'émission ou le rachat de chèques de voyage, de mandats ou de traites
 l'encaissement de chèques
 l’exploitation de guichets automatiques

L’Autorité tient et met à jour sur son site Web, un registre public des entreprises de services
monétaires (ESM) à qui elle délivre le droit d’exercer des activités au Québec. Si vous souhaitez
vérifier si une ESM dispose d’un droit d’exercer des activités au Québec, veuillez consulter ce
registre. Les sous-sections ci-dessous contiennent l’information sur les décisions prises par
l’Autorité ou les circonstances qui amènent une modification à ce registre.

La sous-section 8.3.1 contient l’information relative à la décision d’octroyer un nouveau permis.
La sous-section 8.3.2 vise la cessation volontaire d’une ou plusieurs activités visées par le
permis. La sous-section 8.3.3 contient les décisions prononcées par l’Autorité en vertu du premier
alinéa de l’article 17 de la LESM, de suspendre ou de révoquer un permis pour un motif visé aux
articles 11 et 13 de la LESM.

Il est à noter que les décisions rendues par le Bureau de décision et de révision à l’égard d’une
ESM en vertu du deuxième alinéa de l’article 17 de la LESM et les avis d’audiences de ce
tribunal se retrouvent à la section 2 du bulletin.

8.3.1 Nouveaux permis d’exploitation

Nom de l’entreprise Catégories Date

d’émission

LES ÉQUIPEMENTS DE L'EST
INC.

Exploitation de guichets automatiques 2018-11-22

ALEXANDRE LAPERRIÈRE Exploitation de guichets automatiques 2018-11-27

FRANCINE MARCHESSEAULT Exploitation de guichets automatiques 2018-11-27

8.3.2 Cessations volontaires d’activités

Aucune information.

8.3.3 Suspensions ou révocations par l’Autorité

Aucune information.
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8.4 AUTORISATION DE CONTRACTER / SOUS-CONTRACTER AVEC UN ORGANISME PUBLIC 

La Loi sur les contrats des organismes publics, RLRQ, c. C-65.1 (la « LCOP »), prévoit à son article 
21.17 qu’une entreprise qui souhaite conclure avec un organisme public tout contrat ou sous-contrat qui 
lui est directement rattaché comportant une dépense égale ou supérieure au montant déterminé par le 
gouvernement doit obtenir à cet effet une autorisation de l'Autorité (l’« autorisation »). L’autorisation est 
valide pour une période de trois ans. L’Autorité peut, par ailleurs, pour les motifs prévus aux articles 
21.26 et 21.27 de la LCOP, refuser d’accorder ou de renouveler cette autorisation ou la révoquer.  

L’Autorité tient et met à jour un registre public disponible sur son site Web, contenant l’information sur les 
entreprises autorisées à conclure un contrat ou un sous-contrat public en vertu de la LCOP. Si vous 
souhaitez vérifier si une entreprise est autorisée à cette fin, veuillez consulter ce registre. Les sous-
sections ci-dessous contiennent l’information sur les décisions prises par l’Autorité ou les circonstances 
qui amènent une modification à ce registre. 

La sous-section 8.4.1 vise l’octroi et, le cas échéant, le renouvellement de l’autorisation. La sous-section 
8.4.2 vise le retrait volontaire d’une autorisation selon l’article 21.48 de la LCOP. Enfin, la sous-section 
8.4.3 concerne la révocation et la suspension de l’autorisation, ainsi que les autres modifications 
entraînant un changement au registre de l’Autorité, tel que le changement de nom de l’entreprise 
autorisée. 

Veuillez noter que l’entreprise pour laquelle une autorisation est refusée ou révoquée est inscrite au 
registre des entreprises non admissibles aux contrats publics (RENA) mis en ligne par le Secrétariat du 
Conseil du Trésor. 

*  Le NEQ est le numéro attribué par le Registraire des entreprises du Québec aux entreprises qui 
s'immatriculent au registre des entreprises. 

8.4.1 Autorisations 

Numéro 
d’identification 
à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date de 
l’autorisation 

3001633395 9078-0487 QUÉBEC INC. 1148598643 RÉSIDENCE EMILIA 2018-11-16 
3001549316 9259-5263 QUÉBEC INC. 1168064534 LES TOITURES 

INDUSTRIE PRO 
2018-11-20 

3001601455 ALLSTREAM BUSINESS INC. 1161898904 ENTREPRISE 
ALLSTREAM 

2018-11-16 

3000927427 BENTLEY CANADA INC. 1168913953  2018-11-21 
3001641910 CONVERGE NET 2006 INC. 1164121494 CONVERGE NET 2018-11-20 
3001575199 G.C.M. LTÉE 1172796766  2018-11-16 
3001521942 GESTION INTERNET 

RAYMOND J. OUELLET INC. 
1160557873 ECOPLUS 

SERVICES 
SERVICES 
ÉCOPLUS 

2018-11-21 

3001593945 HÔPITAL MARIE-CLARAC 
DES SOEURS DE CHARITÉ 
DE STE-MARIE (1995) INC. 

1144870897  2018-11-16 

3001654022 LES PROFESSIONNELS 
AIDANTS INC. 

1173873192  2018-11-20 

3001427457 MAZARS, S.E.N.C.R.L. 3347243134 MAZARS 
MAZARS HAREL 

2018-11-21 
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Numéro 
d’identification 
à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date de 
l’autorisation 

DROUIN 
MAZARS, LLP 

3001654317 PETIOTE JACINTHE INC. 1173692360  2018-11-16 
3001621781 REMORQUAGE ST-MICHEL 

INC. 
1173993016 DISTRIBUTIONS 

MARCEL DION 
ENVIRONNEMENT 
ST-MICHEL 
GROUPE 
TRANSPORT ST-
MICHEL 
TRANSPORT 
EXPRESS GIRARD 

2018-11-16 

3001545506 RESSOURCES 
INTERMÉDIAIRES GABRIEL 
INC. 

1169628741 R.I. GABRIEL 2018-11-20 

Renouvellements 

Numéro 
d’identification 
à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date de 
renouvellement 

3000379046 9080-9252 QUÉBEC INC. 1148777718 DEMACTION 
SANIGO 

2018-04-14 

3000455560 BGLA INC. 1140294530 BGLA ARCHITECTES 
BGLA ARCHITECTS 
BGLA 
ARCHITECTURE 
BGLA 
ARCHITECTURE + 
DESIGN URBAIN 
BGLA 
ARCHITECTURE + 
URBAN DESIGN 
PREGAR 

2017-12-01 

3000148028 COFFRAGES L.D. INC. 1143047703  2018-02-05 
3000780290 CONSTRUCTION MICHEL 

DUBÉ INC. 
1164382823  2018-11-12 

3000732618 DÉNEIGEMENT 
MODERNE INC. 

1146027090  2018-11-18 

3000610189 GENIVAR 
CONSTRUCTION NORD 
INC. 

1167375931 CONSTRUCTION 
GENIVAR NORD 

2018-08-03 

3000738818 GROUPE CT INC. 1163697122 CELL-A-NET 
CNC 
CNC OFFICE 
SYSTEMS 
CT CONSEIL ET 
TECHNOLOGIE 
CT CONSULTING 

2018-09-29 
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Numéro 
d’identification 
à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Fait affaire sous Date de 
renouvellement 

AND TECHNOLOGY 
CT COPIEUR 
CT GROUP 
FOURNISSEUR DE 
DONNÉES DE 
BUREAU 
FOURNISSEUR DE 
DONNÉES ONTARIO 
GROUPE CT 
MONTRÉAL 
PHOTOCOPIEUR 
MPI 
MPI / CT COPIEUR 
OFFICE DATA 
SUPPLIES 
ONTARIO DATA 
SUPPLIES 
SYSTÈMES DE 
BUREAU CNC 

3000727786 MERCIER PFALZGRAF 
ARCHITECTES INC. 

1168757442  2018-10-23 

3000712523 MORIN ISOLATION & 
TOITURES LTÉE 

1144686897 MORIN INSULATION 
AND ROOFING LTD 
MORIN ISOLATION ET 
TOITURE LTÉE 

2018-11-09 

3000599807 PAGUI INC. 1141727561  2018-10-16 
3000577527 ROSS AND ANGLIN 

LIMITÉE 
1144251163  2018-09-28 

3000434450 SERVICES D'ENTRETIEN 
ALPHANET INC. 

1143257690  2018-10-29 

3000599843 SIGNALISATION DES 
CANTONS INC. 

1170272091  2018-03-31 

3000693606 SIMCO TECHNOLOGIES 
INC. 

1166195751  2018-11-18 

3000360216 SOCIÉTÉ EN 
COMMANDITE 
ACQUISITION LAVAL 

3369868347  2018-01-09 

3000257711 TKNL INC. 1143934629 CHAOS CRÉATION 
CHEF ET CHEF 
CHEFS ET CHEF 
CHEFS ET CHEFS 
PRODUCTION 
EQUINOXE 
SERVICES AUDIO-
VISUELS TECHNI-
LOGIQUE 
TECHNI-LOGIQUE 
TKNL CRÉATEURS 
D'EXPÉRIENCES 

2018-11-18 
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8.4.2 Retraits volontaires d’une autorisation 

Numéro 
d’identification 
à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Modification Date  

3000186691 TERRASSEMENT ET 
DÉNEIGEMENT R. 
HAMELIN INC. 

1164022767 Retrait volontaire du registre 
public 

2018-11-08 

8.4.3 Révocations, suspensions et autres modifications 

Numéro 
d’identification 
à l’Autorité 

Nom de l’entreprise  NEQ* Modification Date  

3000756414 HITACHI VANTARA INC. 1144859817 Changement de nom, 
anciennement : HITACHI- 
SYSTÈMES 
INFORMATIQUES INC. 

2018-11-14 

3000832136 GROUPE DOMISA INC. 1140563538 Nouveau nom fait affaire 
sous : YOUHOU EN BOITE 

2018-11-16 

3000305116 VIVACTION INC. 1169305191 Changement de nom, 
anciennement : BC2 
GESTION + 
EXPLOITATION INC. 

2018-11-19 

3000923706 ALLIANCE CARRIÈRE 
TRAVAIL (ACT) 

1173796765 Changement de nom, 
anciennement : CLUB DE 
RECHERCHE D'EMPLOI 
DE CHÂTEAUGUAY 

2018-11-22 
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00 

8.5 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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9.
Régimes volontaires 
d’épargne-retraite 

9.1 Avis et communiqués 
9.2 Réglementation 
9.3 Autorisation d’agir comme administrateur d’un régime volontaire 

d’épargne-retraite 
9.4 Autres décisions 
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00 

9.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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00 

9.2 RÉGLEMENTATION 

  

Aucune information. 
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00 

9.3 AUTORISATION D’AGIR COMME ADMINISTRATEUR D’UN RÉGIME VOLONTAIRE D’ÉPARGNE-

RETRAITE 

  

Aucune information. 
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00 

9.4 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 
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